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     Công ty cổ phần Sợi Thế Kỷ 
 
        Bloomberg Code (STK VN)  |  Reuters Code (STK.HM) 
 

Mã Bloomberg (STK VN)  |  Mã Reuters (STK.HM) 
Chông gai 
Duy trì khuyến nghị GIỮ, giá mục tiêu 26,211 đồng 
CTCP Sợi Thế Kỷ (HOSE: STK) là một trong những nhà sản xuất sợi tổng hợp hàng đầu với thị phần doanh số và 
giá trị xuất khẩu đứng thứ ba Việt Nam. 1H2025 STK ghi nhận doanh thu thuần đạt 710 tỷ đồng (+25% YoY), 
NPAT-Mi đạt 29 tỷ đồng (+153% YoY), lần lượt hoàn thành 21% và 9% kế hoạch cả năm. Chúng tôi đánh giá kết 
quả này mặc dù đạt được tăng trưởng nhưng chưa phản ánh sự cải thiện rõ rệt trong HĐKD do mức tăng trưởng 
này dựa trên nền thấp của năm 2024 và vẫn chưa quay lại mức lợi nhuận trung bình 5 năm gần nhất.  
Đồng thời, chúng tôi đánh giá hoạt động kinh doanh nửa cuối năm 2025 của STK sẽ đối mặt với nhiều khó khăn 
khi: (1) Nhu cầu tiêu dùng hàng may mặc dự báo chững lại do tác động của chính sách thuế; (2) Biến động tỷ giá 
gây sức ép lên khoản vay bằng ngoại tệ; (3) Nhà máy Unitex GĐ1 đi vào hoạt động chậm hơn dự kiến.  
Dựa vào phương pháp DCF, chúng tôi cập nhật giá mục tiêu của STK ở mức 26,211 đồng; thấp hơn 11% so với 
báo cáo gần nhất dựa trên cơ sở: (1) Dự án chủ lực Unitex bị trì hoãn làm suy giảm kỳ vọng về khả năng đóng góp 
doanh thu, lợi nhuận trong năm 2025; (2) Nhu cầu hàng may mặc dự kiến chững lại trong bối cảnh chính sách 
thuế của Mỹ chưa thực sự rõ ràng; (3) Chi phí tài chính tăng cao hơn dự phóng do ảnh hưởng tỷ giá.  
Mặc dù ghi nhận lỗ trong Q2 nhưng nhờ kết quả tích cực từ Q1, STK vẫn đạt lợi nhuận dương trong nửa 
đầu năm 2025. 
Trong Q2/2025, Sợi Thế Kỷ ghi nhận doanh thu thuần đạt 333 tỷ đồng (-13% QoQ, +10% YoY), lợi nhuận gộp đạt 
62 tỷ đồng (-26% QoQ, +326% YoY). Tâm lý thận trọng của khách hàng trong bối cảnh chính sách thuế quan 
chưa thực sự rõ ràng là nguyên nhân khiến doanh thu và lợi nhuận gộp của STK sụt giảm so với quý trước. Ngoài 
ra, chi phí tài chính ghi nhận 55 tỷ đồng, tăng 129% QoQ do lỗ tỷ giá từ khoản vay ngoại tệ cho dự án Unitex. 
Điều này đã khiến NPAT – Mi Q2/2025 của STK lỗ 6 tỷ đồng, so với cùng kỳ 36 tỷ đồng từ Q1/2025.  
Tuy nhiên, kết quả tích cực trong Q1/2025 đã bù đắp cho sự sụt giảm của Q2, giúp KQKD 1H2025 của STK không 
quá tiêu cực. Doanh thu thuần đạt 710 tỷ đồng (+25% YoY) và NPAT-Mi đạt 29 tỷ đồng (+153% YoY). Chúng tôi 
lưu ý mức tăng trưởng 1H2025 dựa trên mức nền thấp của năm 2024, đồng thời NPAT-Mi vẫn chưa quay lại mức 
lợi nhuận trung bình 5 năm gần nhất.   
Nhìn chung, chúng tôi đánh giá kết quả nửa đầu năm 2025 của STK chưa phản ánh sự cải thiện rõ rệt trong hoạt 
động kinh doanh, đặc biệt trong bối cảnh tình trạng front-loading đang tạo cơ hội để các doanh nghiệp dệt may 
Việt Nam gia tăng lợi nhuận.  
Nhà máy Unitex GĐ1 chưa mang lại doanh thu thực tế do đi vào hoạt động chậm hơn dự kiến  
Tính đến Q2/2025, các nhà máy hiện hữu của STK chỉ đang hoạt động khoảng 60% công suất và hàng tồn kho 
tăng mạnh (+24% YoY) cho thấy nhu cầu sợi đang chững lại. Chúng tôi cho rằng xu hướng này sẽ tiếp diễn trong 
Q4/2025 khi nhu cầu hàng may mặc dự kiến sụt giảm.  
Nhà máy Unitex GĐ1 chỉ mới hoàn tất chạy thử và đang trong giai đoạn chờ nghiệm thu. Việc tiến độ của dự án 
chủ lực bị trì hoãn đã làm suy giảm kỳ vọng của chúng tôi về khả năng đóng góp doanh thu, lợi nhuận cho STK 
trong năm 2025. 
Đồng thời, tỷ giá biến động tiếp tục là mối quan ngại của STK trong nửa cuối năm 2025. 
Hiện nay STK đang có khoản vay ngoại tệ trị giá khoảng 38 triệu USD, chủ yếu dùng để duy trì dự án Unitex.    
Tỷ giá tăng trong 1H2025 đã khiến chi phí tài chính tăng mạnh, ảnh hưởng lớn đến lợi nhuận ròng của công ty.  
Chúng tôi cho rằng tỷ giá tăng tiếp tục là mối quan ngại của STK trong nửa cuối năm khi gây áp lực lớn lên lợi 
nhuận ròng của công ty.  
Do đó, chúng tôi hạ dự phóng doanh thu thuần và NPAT-Mi của STK năm 2025 xuống còn lần lượt đạt 1,613 tỷ 
đồng (+33% YoY) và 113 tỷ đồng (+842% YoY), giảm 52% và 125% so với dự phóng đầu năm dựa vào: (1) Lợi 
nhuận mà dự án Unitex đem lại được điều chỉnh giảm 50%, tương ứng giảm khoảng 71 tỷ đồng so với trước điều 
chỉnh. Nguyên nhân là do đi vào hoạt động chậm hơn kỳ vọng kết hợp với nhu cầu sợi cuối năm dự báo chững 
lại dưới tác động của việc chính sách thuế từ Mỹ chưa thực sự rõ ràng, trong khi hàng tồn kho của STK đang ở 
mức cao hơn dự phóng và các nhà máy hiện hữu chưa hoạt động full công suất.; (2) Chi phí tài chính tăng cao 
hơn so với dự phóng ban đầu do biến động tỷ giá và (3) Nhu cầu phục hồi không như kỳ vọng. 
Rủi ro: (1) Rủi ro nhu cầu hồi phục không được như kỳ vọng; (2) Rủi ro biến động giá dầu; (3) Rủi ro bán phá giá 
từ Trung Quốc; (4) Rủi ro tỷ giá tăng. 
  
 
 
 
 
 

Năm 2022 2023 2024 2025F 2026F 

Doanh thu (tỷ VND) 2,115 1,425 1,210 1,613 2,444 

LN từ HĐKD (tỷ VND) 290 89 26 216 370 

LNST (tỷ VND) 242 88 12 113 320 

EPS (đồng) 3,341 933 130 1,168 3,317 

BPS (đồng) 18,267 16,856 17,668 18,152 20,200 

Biên LN HĐKD (%) 13.7 7.9 8.1 13.4 15.1 

Biên LNST (%) 11.5 6.2 1.0 7.1 13.1 

ROE (%) 15.7 5.4 0.7 6.6 14.0 

PER (x) 11.7 30.5 203.8 22.7 8.0 

PBR(x) 2.5 1.6 1.5 1.5 1.3 

EV/EBITDA (x) 7.9 17.6 45.6 19.0 11.2 
Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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GIỮ 
Báo Cáo Cập Nhật 

Giá mục tiêu (12 tháng) VND 26,211 
Giá hiện tại (04/08/2025) VND 25,300 

Suất sinh lời (%)                4% 

  

 

 

VNINDEX 1,507  

HNXINDEX 268  

Vốn hóa (tỷ VND) 2,445  

SLCP lưu hành (triệu CP) 97  

Tự do giao dịch (triệu CP) 59  

52-tuần cao/thấp (VND) 28,000/18,750 

KLGD bình quân 90 ngày (triệu CP) 0.05  

GTGD bình quân 90 ngày (tỷ VND) 1  

 
Cổ đông lớn (%) 

Đặng Mỹ Linh 21.6 

 CTCP Đầu tư Hướng Việt 20.2 

 
Biến động giá 

3T 6T 12T 

Tuyệt đối (%) 11.0  9.1  -2.5  

So với VN-Index (%) -11.9  -10.1  -24.4  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nguồn: Bloomberg 
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Cập nhật KQKD Q2/2025 & 6T2025 

Khoản mục Q1/2024 Q2/2024 Q1/2025 Q2/2025 6T/2024 6T/2025 Chú thích 

Doanh thu thuần (tỷ VND) 
Tăng trưởng (%YoY) 
 
Sợi tái chế (tỷ VND) 
Sợi nguyên sinh (tỷ VND) 

    266 
      -7 

     303 
-26 

 
     146 
     157 

     376 
41 

 
 

333 
10 

 
               
 

    569 
     -18 
 
    316 
    253 

     710 
      25 

 
 

Doanh thu thuần 6T2025 tăng nhờ nhu 
cầu sợi phục hồi, thúc đẩy doanh số 
bán cải thiện so với cùng kỳ năm trước. 
 
 
  

Lợi nhuận gộp (tỷ VND) 
Tăng trưởng (%YoY) 
Biên lợi nhuận gộp (%) 
 

      32 
      78 
      12 

      15 
-75 

      5  

      78 
     143 
     21    

62 
326 

19 

      47 
     -40 
       8 
  

     140 
     198 
      20 

Lợi nhuận gộp Q2/2025 cải thiện, phần 
lớn là nhờ kiểm soát chi phí sản xuất 
hiệu quả, giúp giá vốn hàng bán giảm 
10% so với quý trước. 
Nhìn chung 6T/2025, lợi nhuận gộp 
tăng nhờ đơn hàng cải thiện, chi phí sản 
xuất giảm và giá hạt nhựa PET được duy 
trì ở mức ổn định. 

Lợi nhuận trước thuế (tỷ VND) 
Tăng trưởng (%YoY) 
LNST (tỷ VND) 
Tăng trưởng (%YoY) 

1 
 

1 
 

-55 
 

-56 
 

49 
4,463 

36 
5,042 

2 
 

-6 
 

    -54 
 
    -55 
 

      50 
        
      29 
        

Tuy nhiên, LNST Q2/2025 ghi nhận lỗ do 
tiếp tục chịu ảnh hưởng nặng nề từ lỗ 
chênh lệch tỷ giá hối đoái của khoản 
vay ngoại tệ cho dự án Unitex.  
Dẫu vậy, nhờ kết quả tích cực trong 
Q1/2025, LNST của STK ghi nhận dương 
29 tỷ đồng trong 6T2025.  

Dự phóng kết quả kinh doanh năm 2025 

 2024 2025F trước 
điều chỉnh 

2025F sau  
điều chỉnh 

Chênh lệch 
trước và sau 
điều chỉnh 

(%) 

Chú thích 

Doanh thu thuần 
(tỷ VND) 
Tăng trưởng (% YoY) 
 
 
 
 
 
Sợi tái chế (tỷ VND) 
Tăng trưởng (% YoY) 
 
 
 
Sợi nguyên sinh 
(tỷ VND) 
Tăng trưởng (% YoY) 
 

1,210 
 

-15 
 
 
 
 
 

539 
-24 

 
 
 

671 
 

-7 

2,451 
 

102 
 
 
 
 

 
        1,806 
         234 
 
 
 
         645 
           
          -4 

1,613 
 

33 
 

 
 
 
 

968 
79 

 
 

 
645 

 
-4 

         -52 
 
 
 
 
 
 
     
         -46  
 
 
 
 
       0 
 

Chúng tôi hạ dự phóng doanh thu thuần trong năm 2025 của 
STK xuống còn 1,613 tỷ đồng, giảm 52% so với doanh thu dự 
phòng trước đó do (1) Nhà máy Unitex đi vào hoạt động chậm 
hơn dự kiến, chưa đem lại doanh thu trong quý 2 như kỳ vọng, 
(2) Nhu cầu sợi phục hồi không như mong đợi do chính sách thuế 
của Mỹ chưa thực sự rõ ràng, (3) Giá bán thấp hơn dự phóng.   
 
Chúng tôi giảm tỷ trọng đóng góp doanh thu mảng sợi tái chế 
và giữ nguyên tỷ trọng mảng nguyên sinh do mảng sợi tái chế 
chịu tác động tiêu cực bởi việc đi vào hoạt động chậm hơn dự 
kiến của nhà máy Unitex; giá bán sợi tái chế thấp hơn dự kiến. 

Lợi nhuận gộp  
(tỷ VND) 
Biên lợi nhuận 
gộp(%) 
Sợi tái chế (%) 
Sợi nguyên sinh(%) 

163 
 

13 
 

20 
5 

390 
 

16 
 

24 
7 

264 
 

16 
 

24 
5 

         -32 Lợi nhuận gộp được điều chỉnh giảm khoảng 32% so với dự 
phóng trước đó do nhu cầu không cải thiện như kỳ vọng.  
Tuy nhiên, mức giảm này thấp hơn doanh thu do giá hạt nhựa 
PET tái chế duy trì ở mức thấp và chi phí sản xuất được tối ưu.  

Lợi nhuận trước thuế 
(tỷ VND) 
NPAT – Mi  
(tỷ VND) 
Tăng trưởng (% YoY) 

19 
 

12 
 

-86 

264 
 

257 
 

2,021 

141 
 

113 
 

810 

         -47 
 
 
        
        -125 

Tuy nhiên, chúng tôi hạ dự phóng NPAT – Mi giảm mạnh 125% 
so với dự phóng đầu năm do (1) Lợi nhuận mà dự án Unitex đem 
lại được điều chỉnh giảm 50%, tương ứng giảm khoảng 71 tỷ đồng 
so với trước điều chỉnh. Nguyên nhân là do đi vào hoạt động 
chậm hơn kỳ vọng cùng với nhu cầu dự kiến suy giảm dưới tác 
động của chính sách thuế từ Mỹ trong khi hàng tồn kho của STK 
đang ở mức cao và các nhà máy hiện hữu chưa hoạt động full 
công suất, (2) Chi phí tài chính tăng cao hơn dự phóng do tỷ giá 
tăng cao hơn dự kiến và (3) Nhu cầu hồi phục không như kỳ 
vọng. 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 



3  I   

BÁO CÁO CÔNG TY   
[Việt Nam / Dệt may] 

CTCP Sợi Thế Kỷ (STK VN) 
Ngày 04 tháng 08 năm 2025 

 

  

 

  

Định giá và Khuyến nghị 

Cập nhật với khuyến nghị GIỮ, giá mục tiêu 26,211 đồng 

Chúng tôi áp dụng phương pháp DCF để định giá STK. Chúng tôi khuyến nghị GIỮ và giá mục 

tiêu đạt 26,211 đồng tương ứng với mức tăng 4%. Giá mục tiêu cập nhật 1H2025 giảm 11% so 

với báo cáo gần nhất dựa trên cơ sở: (1) Dự án chủ lực Unitex bị trì hoãn làm suy giảm kỳ vọng 

về khả năng đóng góp doanh thu, lợi nhuận trong năm 2025; (2) Nhu cầu hàng may mặc dự kiến 

chững lại trong bối cảnh chính sách thuế của Mỹ chưa thực sự rõ ràng; (3) Chi phí tài chính tăng 

cao hơn dự phóng do ảnh hưởng tỷ giá.  

Phương pháp định giá  

Chúng tôi áp dụng phương pháp Chiết khấu dòng tiền (FCFF) để định giá CTCP Sợi Thế Kỷ. 

Phương pháp Tỷ trọng Giá (VND) 

FCFF 100% 26,211 

Giá mục tiêu 

 

26,211 

Giá hiện tại 

 

25,300 

Tỷ suất sinh lời (%) 

 

4% 

Phương pháp Chiết khấu dòng tiền (DCF) – FCFF 

Biến Giá trị 

D/E 0.7 

Beta 1.0 

Lãi suất phi rủi ro 3.1% 

Chi phí sử dụng vốn 11.6% 

Chi phí nợ 6.0% 

WACC 9.0% 

 
 

Mô hình định giá FCFF của STK  

Đơn vị: tỷ VND 2025F 2026F 2027F 2028F 2029F 

LN ròng 113 320 502 602 639 

+ Lãi vay sau thuế 17 19 8 16 14 

+ Khấu hao 116 107 124 165 168 

- Thay đổi vốn lưu động 93 165 296 65 50 

- Vốn đầu tư 400 200 1,200 9 9 

Dòng tiền tự do (FCFF) -247 81 -862 709 762 

Giá trị hiện tại của dòng tiền tự do 173     

Tốc độ tăng trưởng dài hạn 1%     

Giá trị hiện tại của giá trị dài hạn 4,163     

Giá trị doanh nghiệp 4,336         

-  Nợ 1,816         

+  Tiền và tương đương tiền 12           
        

Giá trị vốn chủ sở hữu 2,533         

Số lượng cổ phiếu đang lưu hành  

(tỷ đơn vị) 
0.097 

    

Giá mục tiêu (đồng/cổ phiếu)   26,211 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Chứng khoán Shinhan Việt Nam 
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P/E   EV/EBITDA  

 

 
Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

P/B   Giá với các mức P/S 

  
Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

Giá với các mức P/B  Giá cổ phiếu STK tương quan với ROE 

  
Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Những sự kiện quan trọng của STK 

 

Nguồn: Bloomberg, Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Tổng quan doanh nghiệp 

Lịch sử hình thành doanh nghiệp 

CTCP Sợi Thế kỷ được thành lập vào năm 2000 với tiền thân là Công ty trách nhiệm hữu hạn Sản 

xuất – Thương mại Thế kỷ. Ngày 30/9/2015, Sợi Thế Kỷ chính thức niêm yết cổ phiếu trên thị 

trường chứng khoán Việt Nam với mã chứng khoán STK.  

STK là một trong những nhà sản xuất sợi tổng hợp hàng đầu với thị phần doanh số và giá trị xuất 

khẩu đứng thứ ba Việt Nam. Sản phẩm chính của công ty là các loại sợi tơ tổng hợp Polyester 

Filament bao gồm sợi DTY (Drawn Textured Yarn)*, sợi FDY (Fully Drawn Yarn)* và sợi tái chế. 

Trong đó, STK nổi bật với việc sản xuất sợi tái chế cùng công nghệ Chips Spinning*, chiếm khoảng 

50% doanh thu của toàn công ty. (*xem thêm ở phụ lục Phân biệt các loại sợi và công nghệ Chips 

Spinning). 

Chuỗi giá trị của Sợi Thế Kỷ   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nguồn: Báo cáo công ty, Chứng khoán Shinhan Việt Nam 

STK nằm ở thượng nguồn chuỗi giá trị ngành Dệt may, đóng vai trò cung cấp nguyên liệu sản 

xuất cho các doanh nghiệp ở trung và hạ nguồn. Nguyên liệu đầu vào của doanh nghiệp hoàn 

toàn nhập khẩu: Hạt nhựa PET từ Trung Quốc và chai nhựa PET tái chế ký kết lâu dài với đối tác 

nước ngoài duy nhất là Unifi (Hoa Kỳ). (xem Chuỗi giá trị ngành Dệt may ở Phụ lục) 

Khách hàng chính của Sợi Thế Kỷ là các doanh nghiệp FDI (chiếm 70%) đặt nhà máy tại Việt Nam 

và các nhà máy dệt có trụ sợ tại Thái Lan, Hàn Quốc, Nhật Bản (chiếm 17%). Ngoài ra, công ty 

cũng cung cấp trực tiếp sản phẩm cho các thương hiệu đồ thể thao hàng đầu như Nike, Adidas, 

Lululemon,…  

Tỷ trọng doanh thu xuất khẩu và doanh thu nội địa trên tổng doanh thu  

 

Nguồn: Báo cáo công ty, Chứng khoán Shinhan Việt Na 
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Cơ cấu thị trường xuất khẩu năm 2023 của STK  Cơ cấu thị trường xuất khẩu 2024 của STK  

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
  

Nguồn: Báo cáo công ty, Chứng khoán Shinhan Việt Nam 

 

Cơ cấu doanh thu của STK 2019 - 2024  Cơ cấu chi phí sản xuất kinh doanh của STK  

 

 

 
Nguồn: Báo cáo công ty, Chứng khoán Shinhan Việt Nam   

 

Tỷ lệ sở hữu tính đến ngày 01/04/2025  Cơ cấu tổ chức  

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
  

Nguồn: Báo cáo công ty, Chứng khoán Shinhan Việt Nam 

 

 

 

 

Thái Lan, 

Hàn Quốc, 

Nhật Bản

19%

Việt Nam 

(XK tại chỗ)

64%

Hồng Kông

9%

Mỹ

8%

Khác

0.2%
Thái Lan, 

Hàn Quốc, 

Nhật Bản

19%

Việt Nam

(XK tại chỗ)

69%

Mỹ

10%

Khác

2.4%

20.19%

13.92%

14.47%

51%

CTCP Tư vấn Đầu tư 

Hướng Việt

Đặng Triệu Hòa

Đặng Mỹ Linh

Khác

0%

20%

40%

60%

80%

100%

2019 2020 2021 2022 2023 2024

Chi phí nguyên vật liệu Chi phí dịch vụ mua ngoài

Chi phí nhân công Chi phí khấu hao và hao mòn

Chi phí khác

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

2020 2021 2022 2023 2024

Sợi tái chế Sợi nguyên sinh

CÔNG TY CỔ PHẦN  

SỢI THẾ KỶ 

Công ty liên kết  Công ty 

con  

Công ty TNHH 

Dintsun Việt 

Nam 

Công ty TNHH 

Sợi dệt nhuộm 

Unitex   



8  I   

BÁO CÁO CÔNG TY   
[Việt Nam / Dệt may] 

CTCP Sợi Thế Kỷ (STK VN) 
Ngày 04 tháng 08 năm 2025 

 

  

 

  

Phụ lục 

Phân biệt các loại sợi 

 

 

 

Nguồn: Chứng khoán Shinhan Việt Nam 

Chuỗi giá trị của ngành Dệt may tại Việt Nam 

Chuỗi giá trị của ngành Dệt may tại Việt Nam  

 

 

 

                                Xe sợi             Dệt & Đan & Nhuộm          Cắt & May 

        

                                                        

  

                                                

 

 

 

 

 

 

Nguồn: Chứng khoán Shinhan Việt Nam 
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Công nghệ Chips Spinning và Công nghệ Direct Spinning 

 Chips Spinning Direct Spinning 

Định nghĩa Là công nghệ sản xuất sợi tổng hợp 

từ nhựa polymer 

Là công nghệ sản xuất sợi tổng hợp từ 

nhựa polymer 

Đầu vào Hạt nhựa PET Dòng dung dịch polymer 

Ưu điểm - Đầu tư vốn theo từng giai đoạn  

=> Vốn đầu tư ban đầu thấp 

- Linh hoạt chuyển đổi sản xuất sợi 

tái chế và sợi nguyên sinh. 

- Có thể sản xuất các sản phẩm sợi 

tái chế, sợi màu. 

- Công suất lớn. 

- Chi phí sản xuất giá rẻ. 

- Thời gian sản xuất ngắn. 

 

Nhược 

điểm 

- Công suất nhỏ 

- Thời gian sản xuất dài hơn. 

- Không tối ưu cho quy mô sản xuất 

lớn. 

 

- Chi phí vốn đầu tư ban đầu lớn. 

- Ít linh hoạt trong sản xuất. 

- Không sản xuất được các sản phẩm sợi 

tái chế, sợi màu. 
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Phụ lục: Báo cáo tài chính 

  Bảng cân đối kế toán 
Năm (Tỷ đồng) 2022 2023 2024 2025F 2026F 
Tổng tài sản 2,125 2,974 3,811 

 
4,087 5,226 

Tài sản ngắn hạn 1,200 1,396 997 1,219 1,782 

Tiền và tương đương tiền 235 109 106 97 358 

Đầu tư TC ngắn hạn 180 54 -  -   -  

Các khoản phải thu 226 450 105 203 216 

Hàng tồn kho 466 615 616 800 949 

Tài sản khác 93 167 170 119 259 

Tài sản dài hạn 925 1,578 2,814 2,868 3,444 

Tài sản cố định 731 642 561 2,370 2,632 

Chi phí xây dựng dở dang 41 783 2,111 300 600 

Đầu tư TC dài hạn 14 14 14 14 14 

Tài sản khác 140 139 128 184 198 

Tổng nợ 584 1,345 2,104 2,385 2,931 

Nợ ngắn hạn 584 936 1,311 1,483 1,636 

Khoản phải trả 220 238 
 
 

378 365 420 

Người mua trả tiền trước 43 
 

76 71 22 72 

Vay và nợ thuê tài chính  308 610 858 1,092 1,140 

Khác 7 5 4 4 4 

Nợ dài hạn - 409 793 902 1,295 

Vay và nợ thuê tài chính - 409 793 902 1,295 

    Khác - - - 0 0 

Vốn chủ sở hữu 1,541 1,629 1,707 1,702 2,295 

Vốn góp chủ sở hữu 844 966 966 966 966 

Thăng dư vốn 41  41 64 186 186 

Lợi nhuận giữ lại 698 663 675 550 1,143 

Vốn khác - - - 0 0 

Lợi ích CĐ không kiểm soát - - - 0 0 

*Tổng nợ 308 1,019 1,650 1,994 2,435 

*Nợ ròng (tiền) 73 909 1,544 1,897 2,077 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 Lưu chuyển tiền tệ 
Năm (Tỷ đồng) 2022 2023 2024 2025F 2026F 
Tiền từ HĐKD 212 (14) 287 322 592 

Lợi nhuận ròng 242 88 12 113 320 

Khấu hao TSCĐ 106 92 93 116 107 

(Lãi) từ HĐ đầu tư - - - - - 

Thay đổi vốn lưu động (136) (194) 182 93 165 

Thay đổi khác - - - - - 

Tiền từ HĐ đầu tư (352) (813) (881) (52) (13) 

Thay đổi tài sản cố định (189) (950) (935) (52) (13) 

Thay đôi tài sản đầu tư (163) 137  54  -  -  

Thay đổi khác - - - - - 

Tiền từ HĐ tài chính 10  701  591  (278) (318) 

Thay đổi vốn cổ phần 142 - - - - 

Tiền đi vay/(trả) nợ (30) 701  591  (278) (195) 

Cổ tức, lợi nhuận đã trả cho 
CSH 

(102) - - - (123) 

Lưu chuyển tiền thuần trong năm (130) (126) (3) (8)  261  

Tổng tiền đầu năm 366 235 109 106 97 

Thay đổi trong tỷ giá (0.8) -  (1.0) (0.5) (0.3) 

Tổng tiền cuối năm 235 109 106 97 358 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 

 

 

 

 Kết quả hoạt động kinh doanh 
Năm (Tỷ đồng) 2022 2023 2024 2025F 2026F 

Doanh thu thuần 2,115 1,425 1,210 1,613 2,444 

Tăng trưởng (%) 3.5 (32.6) (15.1) 33.2 51.6 

Giá vốn hàng bán (1,741) (1,233) (1,047) (1,349) (1,981) 

Lợi nhuận gộp 373 192 163 264 463 

Biên lợi nhuận gộp (%) 17.7 13.5 13.5 16.4 19.0 

Chi phí BH & QLDN (64) (60) (65) (48) (95) 

LN từ HĐKD 271 89 26 216 370 

Tăng trưởng (%) (1.9) (67.1) (71.3) 730.8 71.3 

Biên LN từ HĐKD (%) 12.8 6.2 2.1 13.4 15.1 

LN khác (20) (21) (80) (75) (43) 

Thu nhập tài chính 29 31 13 29 33 

Chi phí tài chính (48) (54) (86) (106) (75) 

  Trong đó: Chi phí lãi vay (9) (17) (17) (12) (17) 

Lợi nhuận ròng từ HĐKD khác (1) 2 (7) 2  (1) 

LNTT 269 91 19 141 327 

Thuế TNDN (27) (3) (7) (28) (7) 

LNST 242 88 12 113 320 

Tăng trưởng (%) (13.0) (63.8) (86.2) 841.7 183.2 

Biên lợi nhuận ròng (%) 11.5 6.2 1.0 7.1 13.1 

LNST cổ đông công ty mẹ 242 88 12 256 321 

Lợi ích CĐTS - - - 0 0 

LN trước thuế và lãi vay 260 74 2 129 310 

Tăng trưởng (%) (56.3) (71.7) (97.6) 6,350.0 140.3 

Biên LN (%) 12.3 5.2 0.1 11.2 12.7 

LN trước thuế, lãi vay và khấu hao 367 166 95 245 417 

Tăng trưởng (%) (6.2) (54.9) (42.9) 157.9 70.2 

Biên LN (%) 17.3 11.6 7.8 15.2 17.0 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 

 Chỉ số tài chính 
Năm  2022 2023 2024 2025F 2026F 

EPS (đồng) 3,341 933 130 1,168 3,317 

BPS (đồng) 18,267 16,856 17,668 18,152 20,200 

DPS (đồng) 1,500 - - - 1,500 

PER (x) 11.7 30.5 203.8 22.7 8.0 
PBR (x) 2.5 1.6 1.5 1.5 1.3 

EV/EBITDA (x) 7.9 17.6 45.6 19.0 11.2 

Tỷ lệ chi trả cổ tức (%) 44.9 - - - 47.4 

Lãi cổ tức (%) 5.2 - - - 5.1 

Khả năng sinh lời         

Biên EBITDA (%) 17.3 11.6 7.8 15.2 17.0 
Biên LN từ HĐKD (%) 13.7 7.9 8.1 13.4 15.1 

Biên LNST (%) 11.5 6.2 1.0 7.0 13.1 

ROA (%) 11.4 3.0 0.3 2.8 6.0 

ROE (%) 15.7 5.4 0.7 6.6 14.0 

Khả năng tài chính         

Nợ vay /Vốn chủ sở hữu (%) 20.0 62.5 96.6 117.2 106.1 

Tỷ số thanh toán tiền mặt (%)    40.3 11.7 8.1 6.5 21.9 

Khả năng thanh toán lãi vay (x) 28.5 4.2 0.1 10.7 17.7 

Hiệu quả hoạt động (%)      

Số ngày vốn lưu động (ngày) 171 317 422 347 298 
Số ngày hàng tồn kho (ngày) 98 160 215 192 161 

Số ngày khoản phải thu (ngày) 27 87 84 35 44 

Nguồn: Dữ liệu công ty, Shinhan Securities Vietnam 
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Công ty Cổ phần Sợi Thế Kỷ (STK)  

 

 

 

 

 

Biến động giá cổ phiếu 

 
 

Giá mục tiêu (VNĐ) 
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STK VN EQUITY

Ngày Khuyến nghị 
Giá mục tiêu Khoảng giá MT (%) 

(VND) TB Max/Min 

10/12/2024 (BC lần đầu) MUA 28,544 11.4 -22.0/44.2 

18/02/2025 (BC cập nhật) GIỮ 29,074 6.6 -20.6/34.0 

01/04/2025 (BC cập nhật) GIỮ 29,074 6.8 -20.6/34.0 

04/08/2025 (BC cập nhật) GIỮ 26,211 12.1 -6.4/39.8 

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

     

Lưu ý: Tính toán chênh lệnh giá mục tiêu dựa trên 12 tháng qua 

Shinhan Securities Vietnam 

 Cổ phiếu  Ngành 

 

 MUA: Khả năng sinh lời trong 12 tháng từ 15% trở lên 
 GIỮ: Khả năng sinh lời trong 12 tháng từ -15% đến 15% 
 BÁN: Khả năng sinh lời trong 12 tháng thấp hơn -15% 

  TÍCH CỰC: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến nghị MUA 
 TRUNG LẬP: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến nghị 

GIỮ 
 TIÊU CỰC: Cổ phiếu được theo dõi có vốn hóa lớn nhất trong ngành được khuyến nghị BÁN 
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