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QUÁ TRÌNH HÌNH THÀNH VÀ PHÁT TRIỂN

1988-1998 2020-2021 2022-nay

Năm 1988: Thành lậ p Cử a
hàng VLXD số  15 thuộ c
trung tâm Bán buô n bán lẻ
VLXD Miền Nam
Năm 1998: Thương hiệu
SMC chính thứ c ra đờ i, viế t
tắ t cho “Steel Materials
Company”

Năm 2004: Cô ng ty chính thứ c
chuyển đổ i từ  Doanh nghiệp Nhà
nướ c thành CTCP Đầu tư - thương
mạ i SMC vớ i vố n điều lệ  là  25 tỷ
đồ ng.
Năm 2006: Niêm yế t tạ i Sở  giao
dịch chứ ng khoán Tp.HCM vớ i mã
chứ ng khoán: SMC
Năm 2007:  Đó n nhậ n huân
chương lao độ ng hạ ng 2.

Năm 2008: Thành lậ p Cô ng ty
TNHH MTV Thương mạ i SMC và
Cô ng ty TNHH MTV Cơ Khí Thép
SMC.. 
Năm 2011: Thành lậ p Liên doanh
Cô ng ty TNHH Hanwa SMC Steel
Service Hà  Nộ i
Năm 2012: Thành lậ p Liên doanh
SMC – Summit

Năm 2022: Thành lậ p Cô ng
ty TNHH Thiế t Bị Tự  Độ ng
SMC Phú  Mỹ
Năm 2023: Kỷ  niệm 35 năm
hình thành và  phá t triển củ a
SMC.
Năm 2025: Đố i diện án hủ y
niêm yé t

Năm 2013: Thành lậ p Cô ng ty
TNHH MTV SMC Tân Tạ o & Đó n
nhậ n huân chương lao độ ng hạ ng 1
Năm 2015: Thành lậ p Cô ng ty liên
doanh Ố ng thép Sendo
Năm 2017: Vậ n hành nhà  máy sản
xuấ t thép lá  cán nguộ i và  thép lá
mạ  kẽm tạ i Cô ng ty TNHH MTV Cơ
Khí Thép SMC

2018-20192013-20172004-2007
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2008-2012

Năm 2018: Vậ n hành giai đoạ n 2
nhà  máy ố ng thép Sendo
Năm 2019: Vậ n hành giai đoạ n 2
nhà  máy Cơ Khí Thép SMC &
Thành lậ p liên doanh Cô ng ty
TNHH Hanwa SMC Steel Service
Hà  Nộ i giữ a SMC và  Tậ p Đoàn
Hanwa.

Năm 2020: Vậ n hành nhà  máy Gia
Cô ng Thép SMC Đà  Nẵng
Năm 2021: Thành lậ p Cô ng ty
TNHH Gia Cô ng Thép SMC Phú  Mỹ
Thành lậ p Cô ng ty TNHH Cơ Khí
Chính Xá c SMC Phú  Mỹ  Thành lậ p
Liên Doanh Cô ng ty TNHH VSSC
Steel Center giữ a SMC và  Samsung
C&T



SMC thành lậ p năm 1988, từng là một doanh nghiệp thép hàng đầu sở  từ ng hữ u tớ i 13
nhà  máy. Tuy nhiên hoạ t độ ng củ a cô ng ty kinh doanh lao dố c và  tà i sản bố c hơi khi:
Không kiểm soát được rủi ro liên quan giá thép, đánh mất doanh thu, lợi nhuận. Từ
mứ c lã i tớ i 901 tỷ  đồ ng năm 2021, khi giá  thép thế  giớ i lao dố c cũ ng đồ ng thờ i khiến doanh
nghiệp thua lỗ  nặ ng nề  và  hiện ô m khoản lỗ  lũ y kế  438 tỷ  đồ ng tính tớ i cuố i năm 2024.
Nợ xấu khiến doanh nghiệp điêu đứng dòng tiền và phải trích lập dự phòng lớn.
BCTC hợ p Q4/2024 củ a SMC cho thấy, Cô ng ty ghi nhậ n tổ ng giá  trị nợ  xấu là  1.292 tỷ  đồ ng,
gấp 1,75 lần vố n điều lệ  (trong đó  nhó m nợ  lớ n nhấ t là  742 tỷ  đồ ng củ a 3 cô ng ty con củ a
NVL - mộ t doanh nghiệp đang chìm trong khủ ng hoảng) Cô ng ty đã  trích lậ p dự  phò ng rủ i
ro 666,8 tỷ  đồ ng và  phả i tiếp tụ c tăng trích lậ p dự  phò ng cho cá c khoản nợ  nó i trên sẽ  là  áp
lự c đè  nặ ng lên chỉ tiêu lợ i nhuậ n củ a doanh nghiệp.
Nặng gánh nợ vay, lãi vay ăn mòn lợi nhuận và án hủy niêm yết. Tính tớ i cuố i năm
2024, tổ ng nợ  phả i trả  cô ng ty ở  mứ c 4.000 tỷ , gấp 7,8 lần vố n chủ  sở  hữ u cò n lạ i. Trong đó
nợ  vay tà i chính ngắn hạ n tớ i 2.173 tỷ  đồ ng  và  217 tỷ  vay dà i hạ n. Trong bố i cảnh biên lợ i
nhuậ n gộ p rấ t thấp thậ m chí âm, thì SMC đã  lỗ  liên tiếp 3 năm và  sẽ  bị hủ y niêm yế t bắ t
buộ c trên Hose
Khuyến nghị: Vớ i quan điểm thậ n trọ ng chú ng tố i ướ c định giá  trị rò ng trên một cổ phần
của SMC là 4.000 đồng/cp. Trong trườ ng hợ p cá c khoản nợ  xấu khô ng có  khả  năng thu
hồ i thì định giá  doanh nghiệp cò n thấp hơn. So sánh mứ c định giá  vớ i thị giá  hiện tạ i củ a cổ
phiếu là  6.000 đồ ng/cp (downside -33%) chú ng tô i đánh giá  cổ  phiếu SMC khô ng hấp dẫn
để  nắm giữ . Lợ i ích thu lạ i là  khô ng lớ n khi so sánh vớ i rấ t nhiều rủ i ro khó  kiểm soá t mà
doanh nghiệp hiện đang đố i mặ t.

LUẬN ĐIỂM 
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CANH BÁN

Giá  ngà y 19/03/2025 6.0

Thông tin cổ phiếu

Diễn biến giá cổ phiếu

Vố n hó a (tỷ  đồ ng) 443.85
SLCP lưu hà nh (cp) 73,606,837
KLGD BQ 10 phiên 569,450
Giá  sổ  sá ch 7.48

-3.99EPS hiện tạ i
P/E N/A

 CÔNG TY CỔ PHẦN ÐẦU TƯ THƯƠNG MẠI SMC (HOSE) 20/03/2025
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SMC TỪNG LÀ DOANH NGHIỆP THÉP HÀNG ĐẦU

SMC là thương hiệu thép lâu đời tại phía Nam, thà nh lậ p từ  1988. Xuấ t phá t
điểm chỉ là  mộ t cử a hà ng vậ t liệ u xâ y dự ng đến doanh nghiệ p quy mô  lớ n sở
từ ng hữ u tớ i 13 nhà  má y cù ng số  lượ ng nhâ n viên giai đoạ n đỉnh điểm hơn
1.200 ngườ i (đến hiệ n tạ i dù  tiế t giả m nhâ n sự  cô ng ty vẫ n có  810 nhâ n viên). 
Trở thành công ty Vendor tham gia chuỗi giá trị toàn cầu của các tập đoàn
lớn. Kể  từ  T2/2022, Nhà  má y Cơ Khí Chính Xá c SMC Phú  Mỹ  đã  cung cấ p thà nh
phẩ m thương mạ i cho Samsung điệ n tử . Tổ ng cô ng suấ t giai đoạ n 1 là   2 triệ u
sả n phẩ m/nă m, sả n xuấ t cá c chi tiế t lắ p rá p thiế t bị điệ n tử  (vỏ  tivi, má y giặ t,
má y lạ nh, tủ  lạ nh…) có  dung sai nhỏ  so vớ i thiế t kế , thự c hiệ n cá c chi tiế t vớ i
cá c yêu cầ u phứ c tạ p về  hình dạ ng và  bề  mặ t, cung cấ p cho cá c tậ p đoà n điệ n tử
quố c tế  như Samsung, BOE, TCL…
Từng là công ty hàng đầu ngành thép. Giai đoạ n đỉnh cao SMC đạ t đỉnh
doanh thu tớ i 23.187 tỷ  đồ ng và o nă m 2022, cò n lợ i nhuậ n đạ t đỉnh và o nă m
2021 vớ i 901 tỷ  đồ ng. Nếu xé t riêng về  doanh thu thì SMC xếp thứ  5 chỉ sau cá c
doanh nghiệ p thép niêm yế t HPG, HSG, TVN và  NKG. SMC là  nhà  phâ n phố i
chiến lượ c củ a cá c nhà  sả n xuấ t thép lớ n tạ i Việ t Nam, vớ i thị phầ n chiếm
khoả ng 6% so vớ i cả  nướ c và  khoả ng 15% so vớ i khu vự c phía Nam. 
SMC được vinh danh là Top 500 doanh nghiệp tư nhân lớn nhất Việt Nam
năm 2024. Và o T1/2025, SMC tham dự  Lễ  trao giả i TOP 500 Doanh nghiệ p Tư
nhâ n lớ n nhấ t Việ t Nam nă m 2024 (VNR500). Đâ y là  cộ t mố c khẳ ng định vị thế
và  tầ m vó c củ a SMC. 

Sở hữu số lượng  lớn các công ty  liên quan

Nguồn: Fireant, APSC tổng hợp

Danh sách các công ty  con

Tên Công ty

Công ty TNHH Thép SMC Công ty

TNHH MTV Thương
Mại SMC
Công ty TNHH MTV Cơ Khí Thép SMC

Công ty TNHH MTV SMC Hiệp Phước

Công ty TNHH MTV SMC Tân Tạo

Công ty TNHH MTV SMC Đà Nẵng

Công ty TNHH Gia Công Thép SMC Phú Mỹ

Công ty TNHH Cơ Khí chính xác SMC Phú Mỹ

Công ty TNHH Thiết Bị - Tự Động SMC Phú Mỹ

Công ty TNHH Liên Doanh Ống Thép SENDO

Danh sách các công ty Liên kết 

Công ty TNHH SMC - SUMMIT Công ty TNHH

Hanwa SMC Steel Service Hà Nội Công ty TNHH

SMC TOAMI

 Công ty TNHH VSSC Steel Center

Tổng giá trị
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100%

100%

100%

100%
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Tỷ lệ lợi
ích

41.60

22.51

16.30

33.86

114.26
1,581.41

Vốn điều lệ thực
góp 

(tỷ VNĐ) 

230

50

180

30

150

50

220

375

50

132

1,467
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Kết quả kinh doanh phụ thuộc quá lớn vào biến động giá thép. SMC là
doanh nghiệ p kinh doanh thương mạ i thép nên kế t quả  kinh doanh chịu ả nh
hưở ng lớ n từ  biến độ ng giá  thép. Thờ i kỳ  “hoà ng kim” củ a SMC là  giai đoạ n
2020-2021vớ i lợ i nhuậ n tă ng mạ nh từ  mứ c gầ n 100 tỷ  đồ ng LNST nă m 2019
đạ t đỉnh 901 tỷ  đồ ng và o nă m 2021. Đâ y cũ ng là  giai đoạ n thép thế  giớ i lậ p
đỉnh lịch sử  tạ i mứ c 5.930 tệ /tấ n. Theo sau đó  là  giai đoạ n giá  thép lao dố c liên
tụ c xuố ng đá y 2.779 tệ /tấ n. Nguyên nhâ n chính là  tổ ng nhu cầ u thép suy giả m
tạ i Trung Quố c (thị trườ ng BĐS khủ ng hoả ng), trong khi cá c nhà  má y tạ i quố c
gia nà y có  quy mô  sả n xuấ t lớ n, buộ c phả i đẩ y mạ nh xuấ t khẩ u ra bên ngoà i,
đẩ y giá  thép thế  giớ i lao dố c và  duy trì ở  mặ t bằ ng thấ p trong thờ i gian dà i
hơn. Kế t quả  là  SMC thua lỗ  kỷ  lụ c 3 nă m liên tiếp gầ n đâ y, xó a sạ ch thà nh quả
trướ c đó  và  hiệ n ô m khoả n lỗ  lũ y kế  438 tỷ  đồ ng tính tớ i cuố i nă m 2024.
Doanh thu tụt dốc khi chuyển hướng kinh doanh. Tạ i cuộ c họ p cuố i thá ng
4, CEO Đặ ng Huy Hiệ p cho biế t cá c mả ng kinh doanh vẫ n cò n rấ t khó  khă n và
doanh nghiệ p phả i chuyển hướ ng. "Trướ c đâ y, thế  mạ nh củ a SMC là  là m cô ng
trình. Nhưng hiệ n tạ i, chú ng tô i đã  chuyển sang mả ng dâ n dụ ng. Mả ng nà y hiệ u
quả  khô ng cao. Chú ng tô i hoạ t độ ng chủ  yếu để  duy trì thị phầ n và  khá ch
hà ng", ô ng cho biế t. "Mả ng sả n xuấ t ố ng thép, thép mạ  lỗ  và  đang thu hẹp quy
mô ”. Kế t quả  là  cô ng ty đá nh mấ t luô n cá c khá ch hà ng ló n mả ng thế  mạ nh cô ng
trình bấ t chấ p thị trườ ng thép phụ c hồ i 12% (nhờ  chính sá ch đầ u tư cô ng),
trong khi mả ng thép dâ n dụ ng á p lự c cạ nh tranh lớ n biên lợ i nhuậ n thấ p và
doanh thu khô ng đủ  bù  đắ p. Doanh thu SMC từ mức 23.187 tỷ đồng năm
2022 hiện chỉ còn 8.924 tỷ đồng vào năm 2024.
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KHÔNG KIỂM SOÁT ĐƯỢC RỦI RO LIÊN QUAN GIÁ THÉP, ĐÁNH MẤT DOANH THU

Nguồn: APSC tổng hợp

Lợi nhuận SMC biến động mạnh theo giá thép
Tỷ đồng Tệ/tấn

Kinh doanh ngang giá vốn không đủ bù đắp chi phí lớn. Đơn cử  như
nă m 2022, SMC đạ t doanh thu thuầ n là  23.181 tỷ  đồ ng thì giá  vố n lên tớ i
23.219 tỷ  đồ ng khiến cô ng ty lỗ  gộ p 37,6 tỷ  đồ ng. Đến nă m 2024 dù  có  cả i
thiệ n nhưng cũ ng chỉ giú p cô ng ty lã i gộ p khô ng đá ng kể  là  21 tỷ  đồ ng. Đâ y
là  nguyên nhâ n chính cho sự  thua lỗ  củ a doanh nghiệ p vì lợ i nhuậ n gộ p tạ o
ra khô ng đá ng kể  để  trang trả i cho hà ng loạ t chi phí khá c như chi phí quả n
lý  doanh nghiệ p do dự  phò ng (226,5 tỷ  đồ ng), chi phi phí bá n hà ng (93 tỷ
đồ ng), lã i vay (202 tỷ  đồ ng)...khiến doanh nghiệ p lỗ  nặ ng sau thuế  (287 tỷ
đồ ng). 
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https://finance.vietstock.vn/CEO-ctcp-tap-doan-c-e-o.htm?languageid=1
https://finance.vietstock.vn/lanh-dao-doanh-nghiep/dang-huy-hiep/5140.htm
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NỢ XẤU KHIẾN DOANH NGHIỆP ĐIÊU ĐỨNG DÒNG TIỀN VÀ PHẢI TRÍCH LẬP DỰ PHÒNG LỚN

Áp lực nợ xấu rất lớn. BCTC hợ p Q4/2024 củ a SMC cho thấ y, Cô ng ty ghi nhậ n tổ ng giá  trị nợ
xấ u là  1.292 tỷ  đồ ng, giả m mộ t chú t so vớ i đầ u nă m là  1.309 tỷ  đồ ng. Tuy nhiên so vớ i vố n
điều lệ  doanh nghiệ p chỉ 736 tỷ  đồ ng thì lạ i là  con số  rấ t lớ n. Trong đó , Cô ng ty đã  trích lậ p dự
phò ng rủ i ro 666,8 tỷ  đồ ng, tương đương 51.6% tổ ng nợ  xấ u, tiếp tụ c tă ng so vớ i con số
44.1% củ a Q2/2024 cho thấy khả năng thu hồi nợ rất thấp. Khô ng ngoạ i trừ  khả  nă ng SMC
phả i tiếp tụ c tă ng trích lậ p dự  phò ng cho cá c khoả n nợ  nó i trên sẽ  là  á p lự c đè  nặ ng lên chỉ
tiêu lợ i nhuậ n củ a doanh nghiệ p.
Nợ xấu liên quan đến Novaland. Tính đến cuố i quý  4/2024, SMC vẫ n chưa thu hồ i đượ c
khoả n nợ  xấ u gầ n 742 tỷ  đồ ng từ  Tậ p đoà n Novaland (NVL). Cô ng ty đã   phả i trích lậ p dự
phò ng hơn 356 tỷ  đồ ng và  dự  kiến phả i tiếp tụ c trích lậ p thêm. Nguyên nhâ n chính dẫ n đến
tình trạ ng nà y là  do Novaland đang gặ p khó  khă n tà i chính, thể  hiệ n qua việ c chậ m thanh toá n
cá c khoả n gố c và  lã i trá i phiếu. Cụ  thể , và o ngà y 3/3/2025, Novaland đã  thô ng bá o chậ m
thanh toá n gầ n 906 tỷ  đồ ng tiền gố c và  lã i củ a lô  trá i phiếu mã  NVLH2123011 do chưa thu
xếp đượ c nguồ n tiền. Nhữ ng khó  khă n tà i chính củ a Novaland đã  ả nh hưở ng trự c tiếp đến khả
nă ng thanh toá n cá c khoả n nợ  đố i vớ i SMC, dẫ n đến việ c SMC chưa thể  thu hồ i đượ c số  tiền nợ
từ  Novaland.
Tìm mọi cách để thu hồi nợ xấu. Tạ i đạ i hộ i cổ  đô ng thườ ng niên 2024, chia sẻ  về  hướ ng xử
lý  nợ  xấ u, bà  Nguyễn Ngọ c Ý  Nhi, Phó  chủ  tịch Hộ i đồ ng quả n trị SMC cho biế t:”Cá c phương á n
xử  lý  nợ  xấ u bao gồ m cả  thu bằ ng tiền, hoá n đổ i cổ  phiếu, nhậ n tà i sả n để  cấ n trừ  cô ng nợ  và
nếu kế  hoạ ch xử  lý  nợ  khả  thi, SMC đều chấ p nhậ n”. Vớ i cá ch thứ c hiệ n tạ i thì SMC mớ i chỉ xử
lý  đượ c nợ  xấ u vớ i HBC thô ng qua hoá n đổ i cổ  phiếu nhưng vớ i giá  trị nhỏ . Tuy nhiên vớ i
nhó m nợ  lớ n và  khó  đò i hơn như NVL thì có  thể  cô ng ty phả i á p dụ ng biệ n phá p mạ nh hơn là
kiệ n ra tò a á n.

Nợ xấu và trích lập dự phòng lớn của SMC

Nguồn: BCTC hợp nhất Q4/2024 của SMC
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NẶNG GÁNH NỢ VAY, LÃI VAY ĂN MÒN LỢI NHUẬN VÀ ÁN HỦY NIÊM YẾT

Nặng gánh nợ vay. Tính tớ i cuố i nă m 2024, tổ ng nợ  phả i trả  cô ng ty ở  mứ c 4.000 tỷ , gấ p 7,8
lầ n vố n chủ  sở  hữ u cò n lạ i. Trong đó  nợ  vay tà i chính ngắ n hạ n tớ i 2.173 tỷ  đồ ng (đượ c đả m
bả o bở i tà i sả n, má y mó c, hợ p đồ ng tiền gử i, phả i thu và  tồ n kho luâ n chuyển...)  và  217 tỷ  vay
nợ  và  thuê  tà i chính dà i hạ n (đượ c đả m bả o bở i hợ p đồ ng thuê  đấ t tạ i KCN Phú  Mỹ  II và  toà n
bộ  cá c cô ng trình trên đấ t thuê )
Áp lực dòng tiền âm. Như vậ y có  thể  thấ y là  cá c tà i sả n có  giá  trị đều đượ c SMC đem ra cầ m
cố  đả m bả o cho cá c khoả n vay. Phầ n lớ n khoả n vay dướ i dạ ng ngắ n hạ n nên á p lự c thanh toá n
lã i và  gố c là  rấ t lớ n. Đặ t trong bố i cả nh hoạ t độ ng kinh doanh chính củ a cô ng ty có  dò ng tiền
thuầ n â m và  nợ  xấ u cá c khoả n phả i thu chưa biế t khi nà o thu hồ i đượ c thì á p lự c dò ng tiền và
rủ i ro phả i thanh lý  thêm tà i sả n là  hiệ n hữ u.
Điểm sáng trong cơ cấu nợ. Bằ ng việ c bá n bớ t cá c tà i sả n thì cô ng ty cũ ng đã  giả m đượ c mộ t
phầ n nợ  vay và  giả m đượ c lã i vay phả i trả . Cụ  thể  đầ u nă m 2024 vay nợ  tà i chính ngắ n hạ n ở
mứ c 2.685 tỷ  đồ ng thì con số  nà y cuố i nă m giả m xuố ng cò n 2.173 tỷ  đồ ng. Vay nợ  dà i hạ n
cũ ng giả m xuố ng cò n 217 tỷ  đồ ng (đầ u nă m là  331 tỷ  đồ ng). Đá ng chú  ý  là  chi phí lã i vay
Q4/2024 đã  giả m mạ nh xuố ng cò n 41,6 tỷ  đồ ng, trong khi cù ng kỳ  lên tớ i 112 tỷ  đồ ng.
SMC sẽ chịu “bản án” hủy niêm yết nếu bá o cá o tà i chính kiểm toá n nă m 2024 tiếp tụ c ghi
nhậ n kế t quả  thua lỗ . BCTC 2024 tự  lậ p củ a cô ng ty cũ ng đã  ghi nhậ n số  lỗ  lớ n và  rấ t khó  đả o
chiều sang lã i trong bá o cá o kiểm toá n. Việ c hủ y niêm yế t và  chuyển sang giao dịch trên
Upcom sẽ  là  bướ c lù i lớ n củ a doanh nghiệ p thép niêm yế t từ  nă m 2006. Hiệ n SMC đang thuộ c
diệ n chứ ng khoá n bị kiểm soá t theo Quyế t định số  155/QĐ-SGDHCM ngà y 3/4/2024 do lợ i
nhuậ n sau thuế  cổ  đô ng cô ng ty mẹ  trên bá o cá o tà i chính hợ p nhấ t kiểm toá n trong 2 nă m
gầ n nhấ t (2022, 2023) là  số  â m.

Nguồn: Fireant, APSC tổng hợp

Nợ vay đã giảm  nhưng vẫn còn lớn

Doanh thu và lợi nhuận lao dốc
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PHẢI BÁN TÀI SẢN,  CO HẸP ĐỂ GIẢI QUYẾT KHÓ KHĂN TRƯỚC MẮT

       Cô ng ty Cổ  phầ n Đầ u tư Thương mạ i SMC đã  thự c hiệ n nhiều biệ n phá p bá n tà i
sả n để  cả i thiệ n tình hình tà i chính trong bố i cả nh kinh doanh gặ p khó  khă n. Trong
đó  cô ng ty đã  thự c hiệ n cắ t giả m nhâ n sự  và  bá n thà nh cô ng cá c tà i sả n có tính
thanh khoản cao bao gồ m:

Bán tòa nhà trụ sở chính Và o thá ng 4/2024, SMC quyế t định chuyển nhượ ng
tò a nhà  trụ  sở  tạ i số  681 Điệ n Biên Phủ , phườ ng 25, quậ n Bình Thạ nh, TP.HCM,
vớ i diệ n tích 329,5 m², thu về  172 tỷ  đồ ng. 
Lãi lớn từ bán cổ phần đầu tư NKG. Trong quý  I/2024, SMC đã  bá n toà n bộ
hơn 13,1 triệ u cổ  phiếu củ a Cô ng ty Cổ  phầ n Thép Nam Kim (NKG), thu về
doanh thu tà i chính 309 tỷ  đồ ng vớ i giá  gố c 89,5 tỷ  đồ ng và  khoả n lợ i nhuậ n
nà y giú p cô ng ty lã i 179 tỷ  đồ ng sau ba quý  lỗ  liên tiếp. 
Công ty tiếp tục cắt giảm nhân sự để tiết giảm chi phí. Đến cuố i thá ng
6/2024, Cô ng ty cò n 810 nhâ n sự , giả m 148 ngườ i so vớ i cuố i nă m 2023 và
giả m khá  mạ nh so vớ i con số  1.202 ngườ i ở  thờ i điểm cuố i nă m 2022.

      Ngoà i ra cô ng ty cũ ng tiếp tụ c rao bá n cá c tà i sả n khá c là  các nhà xưởng tạ i cá c
cô ng ty con nhưng khả năng thanh khoản và bán được giá thấp hơn. Cụ  thể :

Chuyển nhượng nhà xưởng tại SMC Đà Nẵng. Ngà y 23/09/2024, SMC thô ng
qua việ c chuyển nhượ ng quyền sử  dụ ng đấ t và  tà i sả n gắ n liền vớ i đấ t tạ i Cô ng
ty TNHH MTV SMC Đà  Nẵ ng (cô ng ty con do SMC sở  hữ u 100% vố n), vớ i giá
chuyển nhượ ng dự  kiến hơn 96 tỷ  đồ ng.
Chuyển nhượng nhà xưởng tại SMC Tân Tạo. Thá ng 1/2024, SMC thô ng qua
việ c chuyển nhượ ng quyền sử  dụ ng đấ t thuê  và  tà i sả n gắ n liền vớ i đấ t tạ i SMC
Tâ n Tạ o 2 – Khu cô ng nghiệ p Tâ n Tạ o, diệ n tích 9.096 m², vớ i giá  dự  kiến 126
tỷ  đồ ng. 

SMC đã chốt lãi  cổ phiếu NKG

Công ty đã bán tòa nhà trụ sở chính

Nguồn:BCTC hợp nhất của SMC
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Thông tin cổ phần: 
        Cô ng ty có  vố n điều lệ : 736.785.870.000 đồ ng
        KLCP đang lưu hà nh:  73.678.587 cổ  phiếu

Cơ cấu cổ đông. 2 cổ  đô ng cá  nhâ n lớ n nhấ t củ a CTCP Đầ u tư Thương mạ i SMC là  Bà
Nguyễn Thị Ngọ c Loan - Chủ  tịch HĐQT cù ng gia đình nắ m giữ  17,87%; Bà  Nguyễn Ngọ c Ý
Nhi - Phó  chủ  tịch HĐQT cù ng gia đình nắ m giữ  19,78%. Tậ p đoà n HANWA Co., Ltd và  KIM
Vietnam Growth Equity Fund là  2 cổ  đô ng tổ  chứ c nắ m giữ  lầ n lượ t 19.59% và  4,88% lượ ng
vố n cổ  phầ n. Cò n lạ i là  cá c cổ  đô ng khá c.. 
ĐHĐCĐ nă m 2024 củ a SMC có  49 cổ  đô ng tham dự , đạ i diệ n cho 47.347.149 cố  phầ n, chiếm
tỷ  lệ  64,28% số  cổ  phầ n biểu quyế t. Cá c dự  thả o đều đượ c biểu quyế t thô ng qua vớ i tỷ  lệ
tuyệ t đố i 100% phiếu bầ u. Về  phâ n phố i lợ i nhuậ n nă m 2023, SMC khô ng thự c hiệ n chi trả ,
để  tậ p trung nguồ n vố n cho hoạ t độ ng SXKD nă m 2024.
Theo Điều lệ quy định: HĐQT công ty có từ 05 thành viên. Cổ  đô ng hoặ c Nhó m cổ  đô ng
nắ m giữ  10%-30% đượ c đề  01 thà nh viên HĐQT. Từ  30%-40% đượ c đề  cử  tố i đa 02 thà nh
viên. Từ  40%- 50% đượ c đề  cử  tố i đa 03 ứ ng viên. Từ  50%- dướ i 60% đượ c đề  cử  tố i đa 04
ứ ng viên. Từ  60%-70% đượ c đề  cử  tố i đa 05 ứ ng viên. 
Công ty Cổ phần Đầu tư Thương mại SMC (SMC) đã trải qua quá trình tăng vốn và mở
rộng hoạt động đáng chú ý kể từ khi thành lập. Cô ng ty chính thứ c chuyển đổ i từ  Doanh
nghiệ p Nhà  nướ c thà nh CTCP Đầ u tư - thương mạ i SMC vớ i vố n điều lệ  là  25 tỷ  đồ ng và o
ngà y 19/08/2004. Trả i qua nhiều đợ t tă ng vố n, SMC đã  nâ ng vố n củ a mình lên 736,78 tỷ
đồ ng tạ i thờ i điểm thá ng 10/2022. 

0809

   APSC ResearchAPSC ResearchAPSC Research 09

22
/1
1/
20
24

CỔ ĐÔNG CÁ NHÂN NẮM GIỮ TỶ LỆ ÁP ĐẢO

Cơ cấu cổ đông 

Nguồn: SMC, APSC tổng hợp

Tăng vốn điều lệ
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https://cafef.vn/du-lieu/ceo/CEO_82366/nguyen-ngoc-y-nhi.chn
https://cafef.vn/du-lieu/ceo/CEO_82366/nguyen-ngoc-y-nhi.chn
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Cô ng ty Cổ  phầ n Đầ u tư Thương mạ i SMC (mã  chứ ng khoá n: SMC) chính thứ c niêm yế t trên Sở
Giao dịch Chứ ng khoá n TP.HCM (HOSE) và o ngà y 30/10/2006, vớ i giá  đó ng cử a phiên giao dịch
đầ u tiên là  32.000 đồ ng/cổ  phiếu. 
Tình trạng cổ phiếu. Đi ngượ c lạ i vớ i nhữ ng diễn biến tích cự c củ a thị trườ ng chứ ng khoá n, cổ
phiếu SMC trả i qua nhữ ng nhịp giả m điểm liên tiếp và  dò  dá y. Tính từ  thờ i điểm cuố i nă m 2024,
cổ  phiếu SMC đã  mấ t ~40% giá  trị. Đó ng cử a phiên giao dịch ngà y 19/03/2025, cổ  phiếu SMC
đang có  giá  6.000 đồ ng/CP, vớ i 485.200 đơn vị đượ c giao dịch.
Kể  từ  khi niêm yế t, cổ  phiếu SMC đã  trả i qua nhiều biến độ ng về  giá , cổ  phiếu có  giá  cao nhấ t
45.740 đồ ng và  giá  thấ p nhấ t là  2.150 đồ ng. Lao dố c dầ n từ  nă m 2022 khi giá  thép giả m, nhu
cầ u tiêu thụ  yếu khi dịch bệ nh Covid bù ng nổ , cá c khoả n nợ  xấ u phá t sinh khiến doanh nghiệ p
phả i bá n tà i sả n, diễn biến của SMC tiêu cực hơn các cổ phiếu cùng ngành thép.
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Diễn biến giá cổ phiếu SMC

DIỄN BIẾN GIÁ CỔ PHIẾU 

Diễn biến giá cổ phiếu trong ngành Thép
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1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

STT Tên Cô ng ty Địa chỉ

Đườ ng 1B, KCN Phú  Mỹ  1, TX Phú  Mỹ , Bà
Rịa - Vũ ng Tàu

Đườ ng số  5, KCN Đồ ng An, Thuậ n An, Bình 
Dương
KCN Phú  Mỹ  1, TX Phú  Mỹ , Bà  Rịa - Vũ ng Tàu

Cô ng ty TNHH Thép SMC
Cô ng ty TNHH MTV Thương
Mạ i SMC
Cô ng ty TNHH MTV Cơ Khí Thép SMC

Cô ng ty TNHH MTV SMC Hiệp Phướ c Lô  C5A Khu C, KCN Hiệp Phướ c, Hồ  Chí Minh

Cô ng ty TNHH MTV SMC Tân Tạ o Lô  33, KCN Tân Tạ o, Bình Tân, Hồ  Chí Minh

Cô ng ty TNHH MTV SMC Đà  Nẵng

Cô ng ty TNHH Gia Cô ng Thép SMC Phú  
Mỹ

Cô ng ty TNHH Cơ Khí chính xá c SMC 
Phú  Mỹ

Cô ng ty TNHH Thiế t Bị - Tự  Độ ng SMC Đườ ng số  9, KCN Phú  Mỹ  I, P.Phú  Mỹ , TX Phú  

Đườ ng số  2, KCN Hò a Cầm, Cẩm Lệ , Đà  Nẵng

Đườ ng N7, KCN Phú  Mỹ  II, Bà  Rịa - Vũ ng Tàu

Đườ ng N7, KCN Phú  Mỹ  II, Bà  Rịa - Vũ ng Tàu

Phú  Mỹ
Cô ng ty TNHH Liên Doanh Ố ng Thép 
SENDO

Cô ng ty TNHH SMC - SUMMIT

Cô ng ty TNHH Hanwa SMC Steel 
Service Hà  Nộ i
Cô ng ty TNHH SMC TOAMI

Mỹ , Bà  Rịa - Vũ ng Tàu 
KCN Phú  Mỹ  1, TX Phú  Mỹ , Bà  Rịa - Vũ ng Tàu

KCN Phú  Mỹ  1, TX Phú  Mỹ , Bà  Rịa -Vũ ng Tàu

KCN Quang Minh, TT Quang Minh, Mê  Linh, Hà  
Nộ i
KCN Phú  Mỹ  1, TX Phú  Mỹ , Bà  Rịa - Vũ ng Tàu

Cô ng ty TNHH VSSC Steel Center Đườ ng N7, KCN Phú  Mỹ  II, Bà  Rịa - Vũ ng Tàu

Số  681 Điện Biên Phủ , phườ ng 25, quậ n Bình 
Thạ nh, TP.HCM

Trụ  sở  cô ng ty

Tổ ng giá  trị

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

75%

50%

35%

25%

15%

100%

Tỷ  lệ  lợ i ích Tình trạ ng

Hoạ t độ ng

Đã  bán Q4/2023 vớ i giá  40,5 tỷ  

Hoạ t độ ng

Đã  bá n Q1/2018

Dự  kiến chuyển quyền SDĐ 9.096m2 
giá  126 tỷ  đồ ng.
Chấm dứ t hoạ t độ ng 10/2024. Dự  
kiến chuyển nhượ ng giá  96 tỷ  đồ ng

Hoạ t độ ng

Hoạ t độ ng

Hoạ t độ ng

Hoạ t độ ng

Hoạ t độ ng

Hoạ t độ ng

Hoạ t độ ng

Hoạ t độ ng

Đã  bán Q2/2024 giá  172 tỷ  đồ ng

Diện tích 
KCN
(m2)

20,000

6,197

54,000

10,162

9,096

27,731

38,000

38,000

41,000

66,000

22,000

10,000

10,000

20,000

329.5

Giá  đấ t
nhà

xưở ng 
Định giá
(tỷ  đồ ng)

(triệu/m
)

3.5 56.90

0.00

3.5 172.82

0.00

14 122.91

3 95.09

3 136.09

3 136.09

3.5 171.31

3.5 176.02

3.5 36.18

3.09 10.16

3.5 9.11

3 10.74

0.00

1,133.44

GIÁ TRỊ NHÀ XƯỞNG Ở MỨC 1.133 TỶ ĐỒNG

SMC sở  hữ u số  lượ ng nhà  xưở ng
lớ n, tuy nhiên phầ n lớ n cá c tà i sả n
nà y đều đã  đượ c dù ng để  thế  chấ p
cho cá c khoả n vay tạ i ngâ n hà ng.
Ngoà i trụ  sở  cô ng ty là  tà i sả n có
thanh khoả n cao đã  đượ c bá n
thà nh cô ng vớ i giá  cao thì cá c nhà
xưở ng củ a SMC đều là  đấ t thuê
trong cá c khu cô ng nghiệ p vớ i khả
nă ng thanh khoả n thấ p cũ ng như
tìm đượ c đố i tá c nhậ n chuyển
nhượ ng khô ng dễ  dà ng.
Do đó  trên quan điểm thậ n trọ ng
chú ng tô i lấ y giá  đấ t nhà  xưở ng ở
mứ c  thấ p so vớ i mặ t bằ ng thị
trườ ng.

Nguồn: APSC định giá
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ĐỊNH GIÁ 

Do cô ng ty thua lỗ  3 nă m liên tiếp vớ i dò ng tiền â m nên khô ng thể  định giá
theo cá c phương phá p P/E hay chiế t khấ u dò ng tiền FCFF
Chú ng tô i dù ng phương phá p tà i sả n rò ng ở  thờ i điểm định giá , vớ i lưu ý  giả
định là  SMC có  thể  thu hồ i đượ c mộ t phầ n đá ng kể   từ  cá c khoả n phả i thu
khó  đò i, trong đó  đặ c biệ t là  có  thể  thu đượ c từ  nhó m cô ng ty củ a NVL. Khi
đó  giá  trị cò n lai củ a doanh nghiệ p ở  mứ c 295 tỷ  đồ ng, tương ứ ng vớ i Giá trị
ròng trên một cổ phần là 4.000 đồng/cp. Trong trường hợp các khoản
nợ xấu không có khả năng thu hồi thì định giá doanh nghiệp còn thấp
hơn. 

KHUYẾN NGHỊ

Nguồn: APSC định giá

Định giá SMC theo phương pháp tài sản ròng

So sá nh mứ c định giá  vớ i thị giá  hiệ n tạ i củ a cổ  phiếu là  6.000 đồ ng/cp
(downside -33%) chúng tôi đánh giá cổ phiếu SMC không hấp dẫn để
nắm giữ.
SMC đang đố i diệ n á p lự c tình hình kinh doanh đi xuố ng, thua lỗ  â m vố n tiếp
và  á p lự c nợ  vay lớ n ngắ n hạ n và  dò ng tiền để  duy trì hoạ t độ ng liên tụ c.
Thự c tế , việ c bá n tà i sả n và  cắ t giả m nhâ n sự  cũ ng chỉ giú p SMC giả i quyế t
vấ n đề  dò ng tiền trong ngắ n hạ n. Hoạ t độ ng bá n tà i sả n nà y sẽ  khó  duy trì
bở i cá c tà i sả n có  giá , thanh khoả n cao đã  đượ c đem bá n, hiệ n SMC chỉ cò n lạ i
cá c tà i sả n có  tính thanh khoả n thấ p hơn. Trong khi đó , hoạ t độ ng kinh
doanh cố t lõ i củ a Cô ng ty vẫ n gặ p khó  khă n, lợ i nhuậ n gộ p tạ o ra khô ng đủ
trả  chi phí tà i chính, chi phí bá n hà ng và  quả n lý  doanh nghiệ p.

Khoản mụ c

Tiền mặ t

Đầu tư nắm giữ  đến ngày đáo hạ n

Phả i thu 

Hàng tồ n kho

Phả i thu dà i hạ n (ký  quỹ)

Tà i sản cố  định

Bấ t độ ng sản đầu tư

Đầu tư vào cô ng ty liên kế t

Đầu tư chứ ng khoán niêm yế t (HBC + TNS)

Thuế  thu nhậ p hoãn lạ i 

Thuế  GTGT đượ c khấu trừ

Nhà  xưở ng cho thuê  lạ i

Tổ ng nợ  phả i trả

Tà i sản rò ng ướ c tính (VNĐ)

Số  lượ ng cổ  phần (triệu cp)

Giá  trị rò ng củ a cổ  phần (VNĐ)

Tỷ  lệ  chuyển GT sổ  sá ch GT đánh giá  đổ i

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

144.73

503.55

1,899.20

631.78

34.44

1,202.30

9.08

114.64

118.79

13.30

260.53

100% 

100% 

60% 

75% 

90% 

40% 

100% 

25% 

65% 

100% 

100% 

 

100% 

 

 

 

144.73

503.55

1,139.52

473.84

30.99

480.92

9.08

28.66

76.89

13.30

260.53

1,133.44

4,000.38

295.07

73.68

4,005

-

4,000.38
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Trung tâm Phân tích và Tư vấn Đầu tư 
Nguyễn Văn Thanh
Phụ  trá ch khố i Phân tích & Tự  doanh
Mobile: 08.5454.2236
Email:  thanhnv@apsc.vn

Chiến lược thị trường 
Nguyễn Kim Dung
Chuyên viên phâ n tích
Mobile: 0906.5555.06
Email:  dungnk@apsc.vn

Dữ liệu 
Nguyễn Hải Đăng
Chuyên viên phâ n tích
Mobile: 039.996.7706
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