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Gia VND 32.700
Gia VND 38.800
VN Index 516,2
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% thay déi 1T 3T 6T
Gia CP -2,4 6,2 -16,8
So véi Index -3,2  -18,7 -6,2
Théng tin cé phiéu
Ma ching khoan BBC
Vén hoa TT (VND bn) 504,3
Cao nhat 52tuan (VND)  43.000

Thép nhét 52tuan (VND) 14.300
S6 lwgng CP (triéu) 15,4
GTGD bq 6T (VND bn) 3,9
Ty & giao dich tw do (%) 53,9
C6 dong 1on (%)

Lotte (38,6)

BHV (3,1)
PXP (2,5)
Chi sé co ban
ROE (%) 11.3
No rong/VCSH (%) Net cash
NTA (VND) 33806

Kha nang tra 1ai vay (x) 24.3
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Bibica
Pau tw dé tang trwdng

Loi nhuan tang truwéng

BBC bao c&o lgi nhuan ca nam 2009 tang 174,8% lén 57,3 ty déng du doanh thu
chi tdng 15,2% lén 627 ty. Ngoai viéc tap trung kinh doanh cac dong san pham
c6 hiéu qua cao, BBC con cé ké hoach dw trir nguyén vat liéu tét gitp cho ty
suat loi nhuan bién gdp cla cong ty ting 1&n 29,7% t&» mirc 22,8% clha 2008.
Mat khac, sw phuc héi cta thi trwdong chirng khoan cuing véi vén wu dai kich ciu
clia chinh phd da giup cho thu nhap tlr hoat dong tai chinh ciia BBC dat dwoc
19,7 ty ddng. Trong d6 chi phi tai chinh cha coéng ty gidm 4,5 lan so véi 2008 va
hoan nhap du phong cac khodn dau tw tai chinh gan 10 ty ddng.

Trién vong nganh

T&ng trwdng kinh té, dan sé déng va kha naéng tham nhap thj trudng thap van 1a
nhan té chi chét sé gitp duy tri mie tiéu thu san phdm banh keo binh quan dau
ngwdi cao hon. Theo Business Monitor International (BMI), doanh thu cia nganh
banh keo hang nam cuta Viét Nam dwoc ky vong tang trwdng kép (CAGR) & ty 1€
15,1% tir 287,8 triéu USD tlr n&m 2008 dén 581,3 triéu USD trong nadm 2013.
Tuy nhién, mirc d6 canh tranh cho cac cong ty san xuét banh keo trong nuwéc sé
ngay cang gia tang khi rao can gia nhap thj trwdng ngay cang gidm cung véi 16
trinh gian nhap WTO cua Viét Nam.

Pau tw dé phat trién

Thang 2/2010, BBC da khanh thanh day chuyén san xuat banh Chocopie cao
cap tai BBC Mién Pong. Pay la dw an cé quy mé I&n va hién dai hang dau chau
A duoc dau tw trén co s& hop tac gitva BBC va cd dong chién lwoc Lotte voi
tdng vén dau tw khodng 300 ty ddng. Chung t6i wéc tinh khi day chuyén nay van
hanh hét cong suét c6 thé déng gop thém khoang 450 ty déng doanh thu hang
nam. Ngoai ra, Coéng ty con c6 ké hoach dau tw khoang 74 ty ddng trong nam
2010 vao cac dy BBC Bién Hoa, Ha Noi va Hung Yén. Vén dau tw du kién cho
hai nam 2011 va 2012 Ian lwot |a 208,8 ty va 181,8 ty déng.

Nhan dinh

Két qua kinh doanh kha quan ndm 2009 ctia BBC dwoc hé tro rat nhidu cua thu
nhép tlr hoat dng tai chinh. Tuy nhién, chi phi ban hang cua cong ty trong nam
qua tang kha cao véi ty 16 CPBH/DT tang tr 14% nam 2008 Ién 17,4% nam
2009. Chang téi dw bao ty 1& nay van & mlrc cao trén 17% trong cac nam téi do
BBC van dang tiép tuc phat trién doi ngii ban hang nham gia ting dd bao phu
clia mang lwéi phan phdi. Vi vay, ching téi diéu chinh dw bao EPS 2010 cla
BBC sé gidam 6% so v&i dy bao trwdc day, dat 3.411 dong/cp. C6 phiéu BBC
dang dwoc giao dich & mic P/E ky vong 1a 9,6 1an, thdp hon mic P/E binh quan
15,3x cla cac cong ty cling nganh trong khu vie. Ching téi duy tri khuyén nghi
MUA dbi v&i cb phiéu BBC véi gia muc tiéu la 38.800 déng/cp.

Két thuc nam TC 31/12 2007 2008 2009 2010F  2011F
Doanh thu (VND bn) 4540 544,4 627,0 7285 8561
LN trwéc thué (VND bn) 33,3 21,9 64,3 60,5 71,6
LN rong (VND bn) 24,4 20,9 57,3 52,6 53,7
EPS (VND) 22794 14115 37153 34114 34802
Tang trudng EPS (%) (4,5) (38,1) 163,2 (8,2) 2,0
PER (x) 14,3 23,2 8,8 9,6 94
EV/EBITDA (x) 10,6 8,1 6,1 5,3 3,3
Yield (%) 3,1 4,9 3,7 6,1

VUI LONG XEM PHU LUC 1 VE NHI’PNG KHUYEN CAO QUAN TRONG KHI SU’ DUNG BAO CAO NAY
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Keét qua kinh doanh Lwu chuyén tién té

(ty VND) 2007 2008 2009 2010F 2011F (ty VND) 2007 2008 2009 2010F 2011F

Doanh thu 4540 5444 627,0 7285 8561 Dong tién hd kinh doanh 451 (17,7) 1470 721 1238

GVHB (loai trir kh&u hao) (3254) (403,0) (420.8) (4786) (557,2)  Loinhuénrong 244 209 573 526 837

Khau hao (102) (176) (202) (355) (455 Khauhao . (02 17002 35.5S0

Loi nhuan gép 1183 1239 1859 2144 2535 l:ii doivon hoat dong (112;32) (5(3,(1); (733’93) ”(g’g; zg’g

Chi phi ban hang & QLDN (953) (1042) (142.1) (161.2) (1906) Dyne tién hd dau tw (102:7) (203:4) (20:6) (147:7) (19,'1)

EBIT 230 197 438 532 629 py,tyTSCDrong (capex)  (950) (41,8) (213,1) (147,7) (19,1)

Lai (16) hoat dong tai chinh 98  (1,0) 19,7 4,2 54  Thay dditrong d4u tw DH (7,8) (161,7) 1951

Lai (18) tir lién doanh, lién két Khac 0,1 01 (25)

Lai (18) khac 0,6 3,2 0,8 3,0 3,3 Dong tién sau hd dau tw (57,6) (221,1) 1264 (756) 1047

Loi nhuan truéc thué 333 219 643 60,5 71,6 Dong tién hd tai chinh 794 2072 478 (7.8) (7.8)

Thué TNDN 69 (1,1) (7,00 (7.9 (17.9) Thayddivén gop cb dong 17,8 279,0

Loi ich o6 dong thiéu sb Thay d&i khoan no vay 497 (315) 725 (7.8) (7.8)

Loi nhuan rong 244 209 573 526 537 My ddinophaitra DH e (280 pugiEil)

EBITDA 332 373 640 887 1084 —oro (168) (12.3) (24.6)

Dong tien rong 21,9 (13,9) 1742 (83,4 96,9

EPS (VND) 22794 14115 37153 34114 34802 X

N o 3 Nguén: dir liéu cbéng ty, KEVS dw bao

Ngubén: di ligu cong ty, KEVS dw bdo

Can doi ké toan Chi so6 co’ ban

(ty VND) 2007 2008 2009 2010F 2011F Kétthic nim taichinh 3112 2007 2008 2009 2010F 2011F

Téng tai san 3792 6062 7368 7994 878,77 Tangtrwong (% YoY)

Tai san ngén han 1791 4023 3415 2019 3976 Doanhthu 550 19.9umisal 16,2 izE
Tidn 444 s0siaE  1213Eles EBI 209 (14,1) 1218 214 1872
DAu tw ngén han 141 1961 5,0 5,0 50 COITDA R e

‘ . : , : g *® Loinhuan rong 274 (147) 1748  (8,2) 2,0
Hang tén kho 86,9 86,6 70,8 91,1 724 £pg 45 (381) 1632  (82) 20
Phai thu khach hang 26,8 73,2 37,9 51,4 789 “Kha nang sinh 1o (%)"
Khac 7.0 158 23,0 23,0 230 Ty suétlgi nhuan gop 261 228 297 294 296

Tai san dai han 200,1 2039 3953 5075  481,1 TysudtEBIT 5,1 3,6 7,0 7.3 7,3
DAu tw dai han 38,5 18,2 14,2 14,2 14,2 Ty suét EBITDA 73 69 102 122 127
Tai san ¢b dinh rong 1494 1737 3666 4788 4524 Ty suétloinhuan rong 54 3,8 9,1 7,2 6,3
Khac 12,2 12,0 145 145 145 ROA 89 57 88 82 7.5

No phai tra 1722 11,7 2136 2235 2491 ROE 201 6OWMMIES 96 5.9

Nor phai rd r?gén han 1410 1011 1572 1750 2084 L:ta';,'/"\;’ct;c(;':;h 2 R
Phai traﬂnha cung cap 74,0 61,6 78,6 96,3 129,7 No vay rong/VCSH (%) 09) 41,0) (21,5 63) (22.5)
Vay ngan han 89 170 437 437 43T Khanang tré lai vay (X) 70 27 243 53 68
Khac 11,1 22,6 35,0 35,0 35,0 K,nang tra l5i&no vay NH (X) 0,7 0,5 14 1,0 1,2

N phai tra dai han 31,2 10,6 56,3 485 40,7  Dong tién tw do/lai vay (X) 137 (25) 815 72 135
Vay dai han 0,8 8,2 54,0 46,2 38,4 Dtién tw do/lai&no vay NH (X) 1,3 (0,4) 4,6 1,3 2,3
Khac 30,4 2.4 2,3 23 2,3 Khanéng TT hién hanh (X) 1,3 4,0 2,2 1,7 1,9

Nguén vén 2070 4944 5233 5759 6295 KhanangTTnhanh (X) Gopmsl Ol =
Véngépclachdong 177,09 4569 4569 4569 4569 o9 duaytongtaisan (X) 15 09 09 1.0
Céc quy 274 347 64.6 117.3 170.9 ThC'YI g|an’tlon kho bq (nga)‘/) 81,9 75,5 65,2 57,5 49,5

T,gian phai thu KH bq (ngay) 223 33,6 32,4 22,4 27,8
Khac ) 1.6 27 1.7 1.7 1.7 Tgian phaitra NCC bq(ngay) 634 590 580 621 684
Cb déng thiéu sb Tidn mat/(no) rong (ty VND) 18 2014 1121 365 1412
Ngudn: di liéu céng ty, KEVS du béo Per share data (VND)
EPS 2279 1411 3715 3411 3.480
CFPS 4208 (1201) 9532 4674 8.029
BVPS 19.068 31.884 33.823 37.235 40.715
SPS 42335 36.853 40.656 47.240 55.517
EBITDA/share 3.097 2525 4152 5752 7.028
Cash Div 1.000  1.600 1.200  2.000

Ngudn: di liéu céng ty, KEVS dw bdo
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Recommendation definitions

Our recommendation is based on the
following expected price
performance within 12 months:

+15% and above: BUY
-15% to +15%: HOLD
-15% or worse: SELL
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PIEU KHOAN CHO VIEC CUNG CAP BAO CAO
VA
NHO'NG KHUYEN CAO

B&o cao nay va bat ky sy truy cap dién tlr vao bao cao dugc gidi han va dwoc gii toi khach hang cta Kim Eng Viet
Nam. (“KEVS”) ho&c nhitng t0 chirc dau tw lién quan téi KEVS - cac nha dau tw to chirc va nhitng ngudi duwoc phép
truy cap - la doi tworng cuia cac dieu khoan va khuyen cao dwéi day.

NEU BAN KHONG PHAI LA NGUO1 CO QUYEN HOAC KHONG DONG Y NHING BIEU KHOAN VA KHUYEN NGHI
BEN DUGI, BAN KHONG NEN DOC BAO CAO NAY VA THONG BAO CHO KEVS HOAC NHUNG TO CHUC LIEN
QUAN BIET RANG BAN KHONG MUON NHAN NHNG BAO CAO TUONG TU.

B&o cao nay cung cap thong tin va nhitng y kién chi danh cho muc dich tham khao. Bao cao nay khéng cé y dinh va
muc dich cAu thanh nhirng I&i khuyén tai chinh, dau tw, giao dich hay bt ky 161 khuyén nao khac. N6 khéng duwoc phan
tich nhw mét sy xdi giuc hay mét yéu cdu mua hay ban bat ky chirng khodn hodc nhirng san pham tai chinh lién quan
nao. Théng tin va nhirng |&i binh luan khéng cé y tan thanh hay khuyén nghi cho bét ky loai chirng khoan, quyén chon,
hay nhi¥ng phwong tién dau tw khac.

Bao cao dwoc chudn bi ma khong quan tam téi yéu td tai chinh ca nhan, nhitng nhu cdu hay muc dich ctia ngwdi nhan.
Nhirng chirng khoan dwgc thdo luan trong bao céo nay cé 1& khdng thich hop cho tat ca cac nha dau tw. Nguwdi doc
khong nén xem bét clv thng tin nao trong bao cdo nhw sw xac nhan cé can ctr hodc thay thé cho viéc ap dung nhirng
k§ nang va danh gia ca chinh ho trong quyét dinh dau tw hay quyét dinh khac. Ngwdi doc nén danh gia mét cach doc
lap nhirng khoan dau tw va nhirng chién lwvgc cu thé, va ngudi doc duwoc khuyén khich tim kiém nhirng 16 khuyén tir
nhirng chuyén gia tai chinh trwdc khi dwa ra bat ky nhivng quyét dinh dau tw hay tham gia vao bét ky giao dich nhirng
chirng khoan cé lién quan trong bdo cao nay. Tinh phi hgp hay khong clia bat ky khodn du tw hay chién lwoc cu thé
nao dwoc dé cap trong bao cao nay ddi véi nha dau tw phu thudc vao hoan canh va muc tiéu riéng clia nha dau tw va
nén dwoc xac nhan bdi nha dau tw d6 véi nha tw van clia minh trueéc khi thira nhan va thyc hién. Ban ddng y rang mot
vai hodc tat ca nhirng théng tin ma ban s dung trong bao cdo nay 13 rli ro ctia riéng ban va khong cé bét ky sw trong
cay vao KER, nhitng cong ty lién quan, chi nhanh va nhitng nhéan vién. Ban hiéu r&ng s dung bao cdo nay chi RUI RO
RIENG BAN.

Béo cao nay dwoc phd bién hoc dwoc cho phép str dung bdi ngudi co tham quyén dang hoat dong kinh doanh chirng
khoan hay tw van tai chinh trong pham vi cho phép b&i Kim Eng hoac chi nhanh ctia Kim Eng.

Kim Eng, nhitng chi nhanh va nhan vién cta Kim Eng c6 thé dau tu vao chirng khoan hodc nhirng sé&n pham phai sinh
clia nhirng cong ty duoc de cap trong bao cao nay theo cach khac voi nhitng gi duoc thdo luan trong bao cao nay.
Nhirng sdn pham phai sinh cé thé dwgc phat hanh b&i Kim Eng, nhirng cong ty lién quan hay nhirtng ngwdi hop tac.

Kim Eng va nhi*rng chi nhanh ctia Kim Eng cé thé €6 nhirng hoat dong kinh doanh lién quan t&i nhirng cong ty dwoc dé
cép trong bao cao nay. Hoat dong kinh doanh bao gom tao thi trwdng va giao dich dac biét, mua ban rdi ro va tw doanh
khac, quan ly quy, dich vy dau tw va tai chinh doanh nghiép.

Ngoai trir khia canh cong bb sw lien quan dwgc néu & trén, bao cao ndy dwa vao nhirng théng tin dai ching. Kim Eng
cb gang trong pham vi c6 thé sir dung thong tin day da va dang tin cay, nhwng ching t6i khong khé&ng dinh nhirng théng
tin dwa ra la hoan toan chinh xac va day da. Ngwoi doc cling nén lwu y rang ngoai triv didu ngwoc lai dwoc néu ra, Kim
Eng va bén cung cép di lieu the 3 khong dam bao vé tinh chinh xéc, day da va klp thdi ctia div liéu ma chung t6i cung
cap va sé khong chiju trach nhiém cho bat cv sw thiét hai nao lién quan dén viéc stv dung nhitng di liéu do.

Quyén s& hiru thong tin: ngudi doc thiva nhan va déng y rdng bao cao nay chira dwng théng tin, hinh anh, db thi, van
ban, bidu twong va nhirng tai liéu khac dwgc bao vé bai quyén s& hiru, thwong hiéu, uy tin va nhitng quyén khac va tat
ca nhung quyén nay la cé hiéu lwc va dwoc bao vé trong tat ca cac hinh thtee, truyén thong va cong nghé hién nay hay
phat trién sau nay. Néi dung 13 tai sén cla Kim Eng hay bén cung cép thong tin thi ba hay ngudi cap gidy phép. Sw
bién soan (nghta la sy thu thap, sw sap xep va gan két) cha tat ca ndi dung trong bao cao nay la tai san doc quyén cla
Kim Eng va dwoc béo vé bai luat phap qudc té va luat phap cla Viét Nam. Nguoi doc khong thé sao chép, chinh sira,
thay dbi, thém bét, binh luan, 4n ban, tham gia vao viéc chuyén ddi dwdi moi hinh thirc hay ban, tao nhirng san phém
xuét phat tir bao cao nay, hay bat ky cach nao khai thac ndi dung ctia toan bod hay mot phan ngoai trir nhitng sw cho
phép d&c biét. Néu khdng cé han ché dac biét nao duwgc néu ra, ngwdi doc cé thé sao chép mét phan trong ndi dung
mién |a ban sao chép dé dwgc dung cho ca nhan va khéng cé muc dich thwong mai va ngwdi doc khdng dwoc thay dbi
hodc stra ddi ndi dung trong bét ¢ hinh thire nao va gilr lai moi thdng bao nao dwoc ghi trong ndi dung nhw thong bao
tac quyen thwong hiéu hay thdng bao doc quyeén. Ngoal trtr nhivng diéu da néu trén hodc ngoai trir dwgc phép béi luat
tac quyen nhw mét dac quyén, nguwdi doc khong thé san xuét lai hay phan ph0| ndi dung néu khéng c6 sw cho phép cua
ngwdi s& hiru. Bat clr si dwoc phép phan phdi nao ciing bi gi¢i han quyén phan phdi nhw thé thi khdng vi pham ban
quyén ctia Kim Eng va khong dai dién dwéi moi hinh thirc quyén ky sau ndi dung bao cao dwoc phép phan phdi dén bén
the ba.
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Nhirng théng tin khac lién quan dén chirng khoan da dwoc dé cap trong bao cao nay c6 thé dworc cung cap
thém khi dworc yéu cau.

Nhirng khuyén cao khac:

BAO CAO NAY LA BAO MAT TOI NGUOI NHAN, KHONG BUQC CUNG CAP TOI BAO CHi HAY PHUONG TIEN
THONG TIN BAI CHUNG KHAC, VA KHONG BUQC SAO CHEP LAl DUGI BAT KY HINH THU'C NAO VA KHONG
PU'QC CHUYEN BPEN HAN QUOC, HOAC CUNG CAP CHO BAT KY NGUOI HAN QUOC NAO. VIEC VI PHAM
NHO’NG QUY BINH NAY CUNG LA VI PHAM LUAT CHUNG KHOAN HAN QUOC. KHI CHAP NHAN NHU’NG BAO
CAO NAY, BAN BONG Y VOI NHI’NG RANG BUOC TREN.

BAO CAO NAY LA BAO MAT TOI NGUOI NHAN, KHONG PUQC CUNG CAP TOI BAO CHi HAY PHUONG TIEN
THONG TIN PAI CHUNG KHAC, VA KHONG BU'QC SAO CHEP LAl DUOI BAT KY HINH THU'C NAO VA KHONG
PUQC CHUYEN DEN MALAYSIA, HOAC CUNG CAP CHO BAT KY NGUOI MALAYSIA NAO. VIEC VI PHAM
NHONG QUY BINH NAY CUNG LA VI PHAM LUAT CHU'NG KHOAN MALAYSIA. KHI CHAP NHAN NHONG BAO
CAO NAY, BAN BONG Y VOI NHIPNG RANG BUOC TREN.

Ngoai viéc ch;ﬁp nhan nhitng rang budc néu trén, ngwei stv dung bao cao nay cé thé phai tuan theo nhivng quy
dinh va khuyén nghi khac khi nhan bao cao nay ngoai Viét Nam.

Ngoai tri¥ nhirng cho phép dac biét, khong phan nao clia bao cdo nay dwoc phép sao chép lai hay phan phdi ma khong
dwoc sy cho phép bang van ban ctia KEVS. KEVS khong chiu trach nhiém vé bat clr hanh ddng nao cla bén thir 3 vé
khia canh nay.
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