
 

Kết quả kinh doanh Q.4-2008 

Doanh thu quí 4-2008 giảm so với quí 3 do giá thức ăn chăn nuôi giảm. Doanh 

thu quí 4 là 443 tỷ đồng và lợi nhuận trước thuế xấp xỉ 12 tỷ đồng, so với quí 3 

giảm 8% và 40%. Tuy nhiên, tổng doanh thu cả năm 2008 tăng mạnh so với 

năm trước do giá thức ăn chăn nuôi trong 7 tháng đầu năm tăng cao. Kết thúc 

năm tài chính 2008, doanh thu của công ty đạt mức kỷ luật 1.735 tỷ, tăng 75% 

so với 2007 và vượt 14,5% kế hoạch.  

Bất chấp lãi suất ngân hàng biến động phức tạp và tăng cao trong quí 2 và quí 

3, Dabaco đã có một năm hoat động kinh doanh đầy hiệu quả với mức tăng 

trưởng lợi nhuân ròng là 133% đạt gần 55 tỷ so với 23,6 tỷ của năm 2007. 

EPS của công ty trong năm 2008 là 5.814 đồng tăng hơn 100%. 

 

Dự báo tình hình kinh doanh Q.1-2009 

Hiện nay doanh thu từ hoạt động kinh doanh thức ăn chăn nuôi chiếm hơn 

90% trong cơ cấu doanh thu của Dabaco. Hiện nay giá thức ăn chăn nuôi 

giảm, khoảng từ 10-15% so với giữa năm ngoái, nhưng so với giá nguyên liệu 

đầu vào giảm gần 40% do ảnh hưởng của suy thoái kinh tế tòan cầu (70% 

nguyên liệu được nhập từ nước ngoài) thì công ty vẫn còn được hưởng lợi rất 

nhiều. Bên cạnh đó, chi phí tài chính sẽ không cao trong quí 1 do lãi suất thấp. 

Hiện nay, nhu cầu thức ăn chăn nuôi đang tăng cao, nhất là thức ăn dành cho 

lợn. Trong năm 2009, Việt Nam đã chính thức qua mặt Thái Lan và được xếp 

thứ hai sau trung quốc về sản xuất lợn. Kết hợp với nhiều yếu tố trên, tình 

hình hoạt động kinh doanh của công ty trong quí 1-2009 được dự báo với một 

kết quả rất khả quan. 

 

Tháng 3-2008 

DABACO 
 
Niêm yết: HaSTC                                                   Mã CK: DBC 

Ngành: Thực phẩm - Chăn nuôi 

Thông tin cổ phiếu (16/03/2008) 

Giá cao nhất 52 tuần 43.800 

Giá thấp nhất 52 tuần 12.500  

Vốn hóa thị trường (tỷ đ) 140.805 

KLGD tb (10 ngày) 97.150 

Cổ phiếu lưu hành 17.000.000 

Nhà nước sở hữu 20% 

Nước ngoài sở hữu 0,4% 
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Giá hiện tại (VND) 16.000 

Giá mục tiêu (VND)  21.580 

HaSTC Index  96,30 

 

ĐVT: triệu đồng 2006 2007 2008 2009F 2010F 

Tổng tài sản 357.904 619.374 819.481 n/a n/a 

Vốn CSH 81.064 139.570 301.422 n/a n/a 

Nợ phải trả 276.184 479.004 515.912 n/a n/a 

Doanh thu 604.057 987.778 1.735.239 2.270.943 2.952.226 

LN trước thuế 10.078 27.005 60.919 106.891 137.412 

LN ròng 10.078 23.562 54.941 80.168 103.059 

EPS (VND) n/a 2.904 5.814 4.716 6.062 

Tăng trưởng 
EPS (%) 

n/a n/a 100% -20% 29% 

P/E (x) n/a n/a 2,9 4,5 5,0 

(Nguồn: DBC, VCBS) 

GIỮ 

Biểu đồ giá  

Chỉ số tài chính 

Tại 31/12  2007 2008 

ROA  4,82% 7,64% 

ROE  21,4% 24,9% 

ROS  2,46% 3,27% 

Nợ/VCSH  507% 293% 

Nợ/TTS  77% 63% 

Nợ ngắn hạn/tổng nợ  85% 80% 

    

EPS  theo quí 

   2008 

1Q EPS   2.132 

2Q EPS   822 

3Q EPS   1.973 

4Q EPS   1.153 



Ngành:Thực phẩm - Chăn nuôi CTCP Dabaco Việt Nam   
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Khả năng hoàn thành kế hoạch năm 2009 

HĐQT Dabaco đã nhất trí thông qua kế hoạch sản xuất - kinh doanh năm 2009 với một số chỉ tiêu cơ 

bản như: sản lượng thực phẩm tiêu thụ đạt 255.600 tấn, doanh thu đạt 2.189,67 tỷ đồng và lợi nhuận 

trước thuế là 87,9 tỷ đồng. Khả năng hoàn thành kế hoạch của công ty là khả thi do nhu cầu thức ăn 

chăn nuôi vẫn tăng mạnh trong năm nay. Mặt khác, để tránh các dịch bệnh như heo tai xanh họăc 

H5N1, người chăn nuôi hiên nay thích chọn các sản phẩm từ các thương hiệu uy tín, mà sản phẩm 

của Dabaco được người tiêu dùng đánh giá cao trên thị trường. Bên cạnh đó, chi phí tài chính của 

Dabaco trong năm 2009 sẽ ở mức thấp hơn 2008 do lãi suất ngân hàng giảm và nguồn vốn của 

công ty đã được tăng thêm hơn 124 tỷ đồng qua việc phát hành cổ phiếu, do vậy áp lực vay vốn của 

công ty sẽ giảm. 

Tăng vốn điều lệ lên 177 tỷ đồng 

Cuối năm 2008, vốn điều lệ của công ty đã được tăng lên 177 tỷ từ 94,5 tỷ qua việc phát hành thêm 

cổ phiếu. Mặc dù chỉ huy động được 83,17% số vốn huy động dự kiến, nhưng đây cũng là một thành 

công lớn của Dabaco trong bối cảnh thị trường chứng khoán đang giảm điểm mạnh do ảnh hưởng 

của suy thoái kinh tế. Với việc huy động vốn này công ty đã đem về một khoản thu ròng là 124,7 tỷ, 

trong đó thăng dư vốn là 42 tỷ. Qua việc huy động này cơ cấu vốn của công ty được cải thiên đáng 

kể, trong đó lượng tiền mặt tăng gấp đôi và tỷ lệ nợ trên tổng tài sản giảm xuống còn 63% so với 

77% trước đó. Tuy nhiên, công ty sẽ chịu nhiều áp lực về các chỉ số lợi nhuận do số cổ phiếu và vốn 

tăng lên. Vỉ vậy chúng tôi dự báo EPS của công ty trong năm 2009 sẽ giảm so với 2008 ngay cả khi 

công ty hoàn thành kế hoạch doanh thu và lợi nhuận. 

Đánh giá đầu tư 

Mặc dù chiếm khoảng 20% thị phần thức ăn chăn nuôi tại khu vực miền bắc và 6% thị 

phần toàn quốc, nhưng sự cạnh tranh của các công ty nước ngoài trong lĩnh vực này là rất 

mạnh do chất lượng sản phẩm cao, hiện các công ty nước ngoài chiếm hơn 50% thị phần 

toàn quốc (kể cả liên doanh). Bên cạnh đó, các nguyên liệu đầu vào của công ty phải phụ 

thuộc phần lớn vào nhập khẩu, khi giá nguyên liệu trên thế giới biến động giá vốn hàng 

bán của công ty sẽ bị ảnh hưởng mạnh (hiện giá vốn hàng bán chiếm hơn 90% doanh 

thu). Kết quả hoạt động kinh doanh của công ty trong năm 2008 là rất tốt, nhưng phần lớn 

chủ yếu là nhờ giá thức ăn chăn nuôi trong năm 2008 tăng mạnh do lạm phát. Cơ cấu tài 

chính của công ty có phần cải thiện sau khi phát hành cổ phiếu để tăng vốn lên 177 tỷ 

đồng, tuy nhiên nợ vẫn chiếm hơn 60% tổng tài sản. Các chỉ số thanh toán vẫn còn đang 

ở mức thấp và tiềm ẩn nhiều rủi ro, trong đó chỉ số thanh toán nhanh là rất thấp do công ty 

đang duy trì một lượng lớn hàng tồn kho. Do vốn tăng, các tỷ số lợi nhuận của công ty 

được dự báo sẽ giảm vào cuối 2009, trong đó EPS sẽ giảm khoảng 20%, điều này sẽ làm 

cho cổ phiếu DBC ít hấp dẫn các nhà đầu tư trong thời gian tới. Với những phân tích trên, 

chúng tôi kiến nghị nên giữ hơn là đầu tư đối với cổ phiếu DBC trong thời gian này. 

 

Đơn vị tính: Triệu đồng 2006 2007 2008 2009F 2010F 

Doanh thu thuần        583.143        959.287     1.682.180        2.270.943        2.952.226  

Giá vốn hàng bán        543.365         873.943     1.526.265        2.066.558        2.686.526  

Lợi nhuận gộp          39.778          85.344       155.915          204.385          265.700  

Thu nhập tài chính               485            1.399           4.604              6.906              8.843  

Chi phí tài chính            9.729          23.977         51.833        34.064        44.283  

Chi phí bán hàng          14.700          22.228         30.190        43.148        56.092  

Chi phí quản lý            8.067          15.834         20.470        30.658        39.855  

Lợi nhuận khác            2.311            2.302           2.892           3.470           3.100  

Lợi nhuận trước thuế          10.078          27.006         60.918      106.891      137.412  

Lợi nhuận sau thuế          10.078          23.562         54.941        80.169      103.059  

EPS (VND) n/a 2.904 5.814 4.716 6.062 

Kế hoạch 2009 

Sản lượng 
thực phẩm 

255.600 tấn 

Doanh thu 2.190 tỷ 

Lợi nhuận 87,9 tỷ 

Chỉ số thanh toán 

Năm  2008 2007 

Hiện hành 1,31 1,04 

Nhanh  0,79 0,30 

Chi phí /doanh thu 

Năm  2008 2007 

COGS (%) 90,73 91,10 

Tài chính(%) 3,08 2,50 

Bán hàng(%) 2,32 1,79 

Quản lý(%) 1,65 1,22 
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Vietcombank Securities 

Head quarter 

Floor 17th, Vietcombank Tower, 198 Tran Quang Khai Street 
Hoan Kiem District, Hanoi  
website: www.vcbs.com.vn 

  Tel: 84-4-39366426     
Fax: 84-4-39360262  

 
Ho Chi Minh Branch 

Floor 1st, Green Star Building, 70 Pham Ngoc Thach,  
Ward 6, District 3, Hochiminh City  

Tel: 84-8-38208116   
Fax: 84-8-38208117  

 
Da Nang Branch 

Floor 2nd, 10 Hai Phong Street, Hai Chau District, Da Nang City  
Tel: 84-511-3888991 

 Fax: 84-511-3888881  
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