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BBC: Cong ty Co phan BIBICA

ez spen Doanh thu (tr &) 544.419 579.262 753.040 Doanh thu (tr d) 146.135 166.577  162.040
Gioi thi¢u chung i g
Ty suat lgi nhuan gop ~ 22.8%  29,5%  30,3% Ty suat lgi nhuén gop 24,9% 21,3% 31,8%
Duge thanh lap tr nam 1999 Loi nhuan rong (tr d) 20,9 56,4 62,6  Lgi nhudn rong (tr d) 8,04 15,97 13,4
trén co s ¢6 phan héa ba phin EPS (d) 1352 3659 4058 Ty sut loi nhuan rong 5,5% 9,6% 8,3%
xuong; banh, keo va mach nha B : . ) Y P
ciia cong ty Duong Bién Hoa, Téang Eru'(mg EPS n/a 171% 11% Tong tai san (tr @) 628911  628.862 644.682
niém yét trén HOSE thang 12 P/E (lan) 8,4 8,69 7,8 Tai san ngan han (tr d) 417172 416.558  394.449
nam 2001. Hién tai von dicu 1¢& P/B (lan) 1,19 0,93 0,84  Nog ngan han (tr @) 132.702 120.567 91.791
cia BBC dat hon 154 ty dong. Cb tirc/gia na  3.8% n/a  Vén chu sé hitu (tr d) 480.041 495453 500.145
BBC la cong ty 16n trong san ROE 4% 10,6% 10,5% Hg s6 thanh todn nhanh 2,45 2,74 3,43
xuét va kinh doanh banh keo ROA 3% 7,34% 795% Hé sb vay/Vén chu s hiru 0,12 0,05 0,14

cac loai & Viét nam. Cong ty co
tru s& chinh & TP.HCM, va 3
nha may & Dong Nai, Binh
Duong va Ha Noi.
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Thong tin ¢ phiéu (04/11/09)
Gié c6 phiéu (VND) 31.800
So CP dang luu hanh 15.420.800
Von hoa (ty dong) 490
% s0 hiru nha nudc 0%
% s hiru nha DPTNN 49,3%
% so hiru HDQT 42,4%
KL trung binh 6 thang 282.245

Thong tin doanh nghiép:
Dia chi: 443 Ly Thuong Kiét,
Phuong 8, Quan Téan Binh,
TP.HS Chi Minh.

Dién thoai: 08 39717920
Fax: 04 39717922

Website: www.bibica.com.vn

Chuyén vién phén tich:
Dinh Thi Mai
mai.dinh@vndirect.com.vn

Truwéng bo phan:
Vi Binh Bo
do.vu@yvndirect.com.vn

Quan diém dau tu:

BBC la thirong hiéu manh ciia nganh banh keo trong nwdc, lom thir 2 sau Kinh D6. Hién nay cong ty dwoc
chu ¥ boi su chuyén minh tur dinh vi phuc vu phan khiic binh ddn va trung cdp sang phan khiic cao cap voi
sur hé tro manh mé ciia 6 dong chién lwgc Lotte, mét trong nhitng doanh nghiép banh keo lon nhat chau
A. Sw c6 mat cia Lotte truc tié}) diéu hanh hoat dong cua BBC ciing hita hen mang dén cho BBC siic
manh canh tranh maoi.

Nam 2010 nang liee san xudt ciia cong ty sé tang gap doi nho viée nha mdy Bibica Mién Déng giai doan
2, san xudt banh Chocopie di vio hoat dong. Dady ciing la sdan pham néi tiéng cia Lotte trén thi truong
nude ngodi. Do vy viéc Lotte cam két ho tro BBC trong viéc chuyén giao cong nghé, van hanh san xudt,
dén khau marketing, phdn phoi va xudt khdu sang nwée ngodi dya trén hé thong phan phéi sdn ¢6 ciia
Lotte gitip ching ta ¢6 co so tin twdng vio kha ndng thanh cong cua dong san phdm méi nay ciing nhi
cdc san pham mai tiép theo.

Véi chién heoc tdi co cdu danh muc sin pham theo hwéng hiéu qud hon va dwa ra cdc san pham méi cao
cap nho viéc dau tuw mo rong, tdp trung phat trién banh Pie, keo Deposit, va thuc pham dinh dudng, thi
phan ciia BBC duoc ky vong sé gia tang 3-5% moi nam.

Ngoai ra, BBQ con d‘u’ac‘quan tam béi tinh hinh tai chinh rdt lanh manh, hé s6 no/von chii sé hitu chi &
miurc 23,5% thap hon nhiéu so voi 108%, 45% va 71% cua NKD, KDC va HHC.

O gid 31.800 dong, BBC dang duwoc dinh gid voi mic P/B 2009 ~0,9x, P/B2010 ~ 0.8x, thdp nhat trong
nganh. PE2009~8,7 va PE2010~7,8, trong khi Yéu 16 tang triecng vé quy mo sdan xudt va cdi thién vé bién
loi nhugn do thay déi co cau san pham la hién hitu. Chiing t6i cho rang BBC ximng dang véi mét mikc
dinh gid cao hon.

Hoat dong:

BBC la thuong hi¢éu manh trong linh vuc san xuét va kinh doanh banh keo, 16n tht 2 sau Kinh D6 véi
7,2% thi phan ca nu6c. Thuong hiéu Bibica dugc biét dén nhidu hon ké tir khi nhan hi¢u banh bong lan
Hura ra mét thi truong (2006). Trude do thé manh cta cong ty la san xuét keo cac loai, phuc vu phan khuc
trung cp va binh dan. Cong ty ciing tao sy khac biét bing viéc hop tac v6i Vién Dinh Dudng Viét Nam
cho ra ddi cac san phdm dinh dudng danh cho ngudi an kiéng, nguoi tiéu duong. ..

% Doanh thu 2008

Nhém san phim

Bién lgi nhuén gop

Banh bong lan (Hura) 31% 23%-30%
Banh Trung Thu 8% 32%-40%
Keo cac loai 41% 20%-28%
San phdm dinh dudng 9% 32%-40%
Banh khd, biscuitt+khac 11% 18%-25%

Nguén: BBC, VNDirect téng hop

Xin vui long doc khuyén cdo ciia chiing 16i & trang cudi
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Nguyén liéu dau vio chinh: Bao gom bot my, dudng, trimg, stia.. . phéan 16n dwoc mua trong nuge voi cac hop ddng cb dinh di dung
cho mdt nam san xuat. Khi co bién dong téng gia dau vao, cong ty c6 thé chuyén mot phén chi phi ting 1én cho ngudi tiéu dung dé
dam bao mure loi nhudn gop cao nhit 6 thé.

Néng lie san xudt: BBC hién c6 3 nha may san xudt tai Pong Nai, Binh Dwong va Ha N6i. Nha may Bibica Mién Dong giai doan 2
tai Binh Duong sén xuét banh Chocopie s& di vao hoat dong vao ddu nam 2010, nang cong suit thiét ké toan cong ty 1én gip d6i. Sau
do6 cong ty tiép tuc ddu tu xdy dung nha may Bibica Hung Yén, du kién hoan tit vao nam 2011. Do viy trong 1-2 nim t6i, ning luc
san xuét cia cong ty s& duoc gia ting manh mé.

Mang heéi phdn phéi: BBC hién c6 khoang 40.000'diérr71 ban l¢ trai dai 62/64 tinh thanh ca nude, ti€u thu khoang 80% san phém,
khoang 15% tiéu thy qua hé thong siéu thi va 5% xuat khau. Cong ty c6 dinh hudng sé gia tang s6 di€m ban 1¢ tir 10-15% moi nam.

Chlén hege co cdu san pham theo hudng hiéu qua hon: BBC dang nd lyc co céu lai danh muc san phém phat trién theo hudng cao
cap, v6i sy hd tro manh mé tir phia ¢ dong chién lroc Lotte, mot trong nhimg tp doan banh keo 16n nhét chau A. Chién luge nay da
bét dAu tir gilta ndm 2008 khi cong ty manh dan ¢4t bo 50 mit hang c6 ty suét loi nhuén thép. Tir Q3/2009, cong ty ra mét san phim
keo sira cao cip ExKool va banh béng lan Hura Deli, day 14 dong san phdm c6 ty suét loi nhuén gdp cao va di kém véi chién dich
quéang ba hinh anh méi, budc dau duge danh gia kha thanh cong. Dau ndm 2010, banh Chocopie s& tiép ndi chudi sin phém cao cép.
Day la san phim duoc ky vong s€ dong gop dang ké vao co chu doanh thu, du kién bing Vv0i ty trong cua banh bong lan. Cén phai n6i
thém k§ thudt san xut banh ChocoPie kha khé, NKD da ting, déu tu day chuyen san xut banh ChocoPie tuy nhién da phai chuyen
sang san xuat dong san pham khéc. Trong khi d6 ChocoPie von 1a san phim ndi tleng cua Lotte ¢ thi tru:(mg nudc ngoai. San pham
Chocopie do BBC san xuit s& mang thuong hiéu Lotte, ddng thoi Lotte cam két hd trg BBC trong chuyén giao ky thuft san xudt, van
hanh dy chuyén, phan phdi san pham va xuit khiu sang thi trudng nudc ngoai théng qua hé thdng phan phdi sin co cia Lotte.

Két qua kinh doanh 2008 va 9 thiang dau nim 2009

Nim 2008 1a mot nam khong tot voi BBC khi dat 544 ty doanh thu va gan 21 ty loi nhun sau thué, ghi nhan ting truong 20% trong
doanh thu nhung loi nhuan sut giam gan 15% so véi nim 2007. Bién loi nhuan gop giam hon 3% xudng muc 22,8%. Nguyén nhin do
tbc do tang gia ban thap hon tdc do ting gid nguyén lidu va cong ty phai thuc hién du phong 24 ty dong giam gia dau tu chung khoan
(twong duong 60% gia tri danh muc).

Chin thang dau nam 2009, BBC dat 400 ty doanh thu va hon 34 ty loi nhuan sau thué, twong {ng ghi nhan sy ting truong 6% va
1081% so v6i cung ky nam trudce. Bién loi nhun gdp dugc cai thién dang ké ting hon 6,5% lén gin 30% tir mirc 23,2% cia cling ky.
Diéu nay c6 dwoc nhd: (1) chi phi tai chinh giam 80% do cong ty khong phai thuc hién du phong gidm gid dAu tu ching khoan. (2)
danh muc san phim dugc thu gon hiéu qua hon ciing véi sy giam gia ctia nguyén lidu diu vao gitp ty suat loi nhuan duoc céi thién.

Tinh hinh tai chinh cua cong ty rét lanh manh. Tinh dén cudi quy 3/2009, cong ty con gin 200 ty ddng tién giri ngan hang, hé sb no
trén von chil s6 hitu & mitc hon 23% kha thap so voi cac doanh nghiép cung nganh.

Du bao quy 4 va nam 2010

Théng thuong doanh thu quy 4 ting khoang 15-20% so v6i quy 3 do tinh miia vu ctia Tét. Tuy nhién, Tét Nguyén Dan nim nay dén
mudn, mot phin doanh thu cé dugc tir ban hang Tét s& dwoc chia sé sang quy 1 niam sau. Gia vén hang ban ciing khong c6 nhiéu bién
ddng do phén 16n cac nguyén lidu dau vao chi chét da dugc cong ty ky hop ddng cb dinh tir gitta thang 6. Tuy nhién bién loi nhudn
20p du kién & giam nhe xudng mirc 29% do khéng con sy dong gop ctia mit hang banh trung thu c6 ty suét loi nhuan cao.

Udc tinh quy 4 s& gop thém 178 ty doanh thu va 13 ty loi nhuén sau thué, twong tng doanh thu va loi nhuén sau thué nim 2009 dat
579 ty va 47,4 ty. Ngoai ra ky vong cong ty s& dugc hoan nhép khoang 9 ty dong tir khoan dy phong dau tur tai chinh cudi nim 2008
v6i didu kién VNIndex nhu hién nay. Nhu vdy, loi nhudn sau thué 2009 cia BBC dy kién dat 56,4 ty ddng, tuong timg véi EPS2009 ~
3600 ddng/cd phibu.

Nam 2010 day chuyén san xudt chocople di vao hoat dong, chi phi khiu hao tang hon gp do6i. Mot vai yéu t6 dau vao nhu dudng,
sira bot du k1en s& co bién dong tdng gia nhe so véi ndm 2009. Tuy nhién sy co cau lai cdc nhom hang, tap trung vao banh chocopie,
keo sita cao cép va cac san phdm dinh dudng 14 nhimg nhom cé ty sudt loi nhuan cao du kha ning bu dép duoc phin chi phi ting 1én,
bién lgi nhuén gbp duy kién vAn c6 su cai thién nhe tang gﬁn 1% dat muc 30,3%. Theo udce tinh cua chung t6i, nam 2010 s€ ghi nhan
su ting trudng 30% trong doanh thu va 32% trong loi nhuan tir hoat déng kinh doanh chinh, twong tmg dat 753 ty doanh thu va gin
63 ty lgi nhuan sau thué.
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Pinh gia
Pinh gia Hi€u qua hoat dong* (tr.d) Quy mo*
Gia P/E P/B Gross , . Von No/Von
(VND) 2009 2009 Margin ROA ROE Tong TS Von CSH dicu 1€ CSH

BBC | 31.800 8,7 093 | 29,75%  530%  6,54% 644.682 500.145  154.208 23,47%
NKD | 57.000 6,5 2,29 | 29,48%  9,52%  19,79% 637.357 259.504  122.967 107,94%
KDC | 85.000 9,7 1,95 | 32,80% 11,74% 17,06% | 3.622.691 2.493.592  571.149 45,28%
HHC | 27.000 6,34 1,34 | 14,70%  8,11% 13.89% 188.935 110.323 54.750 71,26%

*- tinh tai thoi diém 30/9/2009

O gi 31.800 dong, BBC dang dugc dinh gia v6i mirc P/B 2009 ~0,9x, P/B2010 ~ 0.8x, thép nhét trong nganh. PE2009~8.7 va
PE2010~7.8, trong khi yéu t0 tang truong vé quy mo san xuat va cai thién vé bién lgi nhuén do thay d6i co cau san pham 12 hién hiru.
Chung t6i cho rang BBC xung dang véi mét muire dinh gia cao hon.

Riii ro diu tu:

Mot sb rui ro dang quan tdm: (1) Canh tranh manh m& trong nganh banh keo v6i sy tham gia cua nhidu hing banh keo nudc ngoai,
cling nhu nguy co tiém an cac doanh nghiép méi do rao can gia nhdp nganh kha thip; (2) Kha ning thanh cong ciia viéc dua cac san
phdm méi ra thi truong van con phai doi thoi gian dé kiém ching. (3) Hé théng phan phdi chua siu rong, déc biét 14 tai thi truong
TP.HCM, tuy nhién céng ty ciing dang c6 ké hoach mé rong HTPP tang 10-15%/nam.

Xin vui long doc khuyén cdo cua chung t6i ¢ trang cuoi
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Khuyén céao :

Nhimng théng tin dua ra trong bao cao duge liy tir nhitng ngudn dang tin cdy, tuy nhién ching t6i khéng dam bao tinh chinh
xac va ddy di. Bao co thé hién quan diém ciia nhom tac gia vé van dé dang xem xét, khong dugc coi 1a quan diém cta
VNDirect va chi ¢6 gia tri khuyén nghi tai thoi diém lam bao cao, VNDirect khong chiu trach nhiém truéc moi khoan thua 16
do sir dung nhiing théng tin cung cip trong bio cdo. Ngoai ra, VNDirect khong c6 nghia vu phai cap nhat, stra d6i va thong
béo cho ngudi doc trong truedng hop nhimg quan diém, dy bao, udc tinh trd nén khong chinh xac.

Moi hanh vi sao chép, phat hanh, phan phdi timg phin hay toan bo béo cdo nay phai dwoc s ddng ¥ cia cong ty chimg khoan
VNDirect va nhém tac gid. Xin vui long ghi rd nguon khi trich dan nhiing thong tin c6 trong bao céo.

Dia chi lién hé:

Ha Noi TP. Ho Chi Minh

S6 1 Nguyén Thuong Hién, Q. Hai Ba Trung 51 Bén Chuong Duong, Q1
Ha Noi — Viét Nam TP.HCM - Viét Nam

Tel: +84-34-941 0510 Tel: +84-38-9.146.925
Fax: +84-34-972 4600 Fax: +84-38-9.146.922
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