THEO DOI

Gia muc tiéu 2024: 29,800 VND
Downside: -0.3%
Cap nhat: 29/02/2024

TRIEN VONG 2024

Tich cuc: Gia heo hai phuc héi nhg nhu céu tiéu thu
tang trd lai; Vac xin cho dich ta Ign chéau Phi; Chi phi
thiic an chan nudi ky vong gidm.

Tiéu cyc: Dién bién dich t& Ion chau Phi phic tap va
heo nhédp lau vdi gid thanh thdp. Kinh té hoi phuc
cham hon duy kién anh hudng tdi stc chi tiéu cla
ngudi dan. Ty 1& don béy cao

Khuyé&n nghi: Theo déi ¢& phiéu DBC, mic gia téi da
cho viéc mua c8 phiéu 1a 25.700 VND/cp. Nha dau tu
theo d6i dién bién gid heo hai trudc khi dua ra quyét
dinh.
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Nguon: Fiinpro, DSC téng hap

DT liéu thj trudng

Nganh nghé Thuic an gia suc

Gi4 hién tai (VND) 29,900
Vén héa (Ty VND) 7,236
S6 lugng CPLH (triéu cp) 242.0
EPS 4 quy gan nhéat 103.3
P/B 1.6
Cao nhat 1 nam 27,950
Thép nhat 1 nam 13,100

DBC

Tap doan DABACO

TONG QUAN

DBC la doanh nghiép hang déu trong nganh chan nudi, cha yéu la
chan nuoi heo. Cong ty dd hoan thién chudi gia tri 3F v&i 8 nha
may thic &n chan nudi, 11 don vi nudi heo va 7 don vi nudi ga. Bé
bé trg cho chan nudi, DBC phét trién nghién clu vaccine va con
giéng, san xudt bao bl cung bat déng sadn nha hang khach san va

nha & x& hoi.

CAU CHUYEN DOANH NGHIEP

Gia heo hai ky vong phuc héi, gia thirc an chan nudi ha
nhiét

TU Q3.2023, gi& heo hai lao déc xuéng thap nhat 50.000 VND/kg.
Gia heo gidm do thit heo ré nhap lau, dich ta Ign phuic tap va nhu
c4u tiéu thu thit heo gidm. Gia heo dang hoi phuc chu yéu do nhu
cau thit heo cai thién dip L&, Tét. Vé gia thiic an chan nudi, gia Ua
my, ngd va ngl cdc ha nhiét gitip doanh nghiép cat giam chi phi
dau vao.

Chuing téi ky vong trong ndm 2024 gia heo phuc héi nhd nhu cau
tiéu thu thit heo tang va thiéu hut ngudn cung tir dot bung phat
dich t& Ign T10-T11/2023.

Du an Vaccine dich ta lgn la déng luc thic day doanh thu

maoi

DBC cong bd phét trién thanh cdng vaccine Dacovac-ASF2 phong
dich ta lgn chéu Phi (ASF). Dacovac dang trong giai doan cudi chg
phé duyét dé thuong mai hoa, ky vong dau 2024 hoan thanh. DBC
cling d& trién khai xay dung nha may san xuét véi cong sudt 200
triéu liéu/nam dang di vao khau hoan thién cudi cung. Khi van
hanh thuong mai, DSC ky vong day la dong luc cho DBC tang
trudng doanh thu déng thai cai thién bién Igi nhuan.

Luat chan nuéi tao diéu kién chiém lai thi phan tir hé nho lé

Luat Chan nudi (2020) nghiém cédm chan nudi trong khu vuc
khong dugc phép chédn nudi cla thanh phd, thi x&, thi trén, khu
dan cu. Biéu nay khién nhiéu ho sé phai treo chudng, dnh hudng
t8i ngudn cung va thic ddy chuyén déi thi phan ti hd nhd lé
chuyén sang cac DN I6n hoan thién chudi gia tri s& hitu du ha tang
chan nudi nhu DBC.
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KET QUA KINH DOANH
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HANG TON KHO
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I Lgi nhuan sau thué

DBC

Tap doan DABACO

KET QUA KINH DOANH
Kinh doanh va Igi nhuan chua kha quan

Doanh thu Q4.2023 ctia DBC ghi nhan 2.614 ty, giam 11% YoV, Igi
nhuén sau thué chi dat 6,5 ty (-48% QoQ). Lgi nhuén gdp gidm
con 242 ty tuong Ung muc bién 10%. Gia heo hai gidm manh van
la nguyén nhan chinh khién két qua kinh doanh clia DBC kém kha

quan.

Ly k& ndm 2023, doanh thu thudn va Igi nhuan sau thué dat lan
lugt 1a 11.110 ty (-4% YoY) va 25 ty. DBC mdi chi hoan thanh 4% ké
hoach Igi nhuan 2023.

Hang ton kho 18n, rai ro va co hoi

DBC hién dang duy tri mét lugng hang ton kho 16n, cudi Q4.2023
dat 5.558 ty (+16% YoY va +18% QoQ). Vdi vi thé hang dau vé
chan nudi heo, nguén cung dép Ung cua DBC rét I6n. Doanh
nghiép thudng trir hang ton kho I6n 1a heo dd tudi thit (chd yéu la
chi phi SX, KD d& dang) Itc gia giam ch& gid heo tang cao dé bén
lai. Nhu véy, néu gid heo tang tét trd lai, DBC cé thé bat manh Igi
nhudn. Do vay, ching téi khuyén nghi theo d&i thém gia heo
trudc khi ra quyét dinh dau tu.

Vay ngan han tiang manh

Q4.2023, vay ngan han tang 27% YoY dat 4.732 ty. Ng vay dai han
giam con 716 ty (+44% YoY). Tu ddu nam, DBC da lién tuc tdng ng
vay dé ma réng dau tu cac du an. Tuy nhién, gia tang don béy la
rét rdi ro trong bdi cdnh kinh doanh con khé khan. DBC da phai
ganh chi phf 1&i vay han 262 ty cho nam 2023 (+46% YoY).

Tinh dén cudi 2023, téng ng vay clia DBC dat 5.448 ty, tang 5%
véi dau nam. No vay/téng tai san & quanh muic 42%. Véi tinh hinh
gia thiic an chan nudi dang ha nhiét va giad heo phuc hoi, du kién

DBC s& gidm dén vay ng trong 2024.
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PINH GIA & DU PHONG
c6 T1UC Théng tin ¢4 tirc

Giai doan 2020 - 2022, doanh nghiép két hgp chi trd ¢6 tic bang

0% ca tién mat va c& phiéu. Nam 2023, vai két qua kinh doanh kém

kha quan nén DBC chua c6 ké hoach chi tré ¢ tuc.
15%

Pinh gia
2020 2021 2022 ’ .
BTien mst  mCS phiéu Két thuc phién ngay 29/02/2024, P/B ctia DBC dat 1,6 Ian, cao han

Ngun: Fiinpro, DSC t6ng hop muc P/B trung binh 3 ndm la 1,27 1an va cao han muc trung binh

cac doanh nghiép nganh chan nudi gia sic gia cdm trong nudc la

. 1,57 lan.
o GIA HEO HOI 2023
65,000 62,000 Du‘ phéng ké’t qUé kinh doanh
Do mUc nén Igi nhuén thép, vdi gid dinh gia heo va nhu cau tiéu
55 000 thu phuc hoi tir Q1.2024 khi thuong phdm vac xin dugc phép luu

hanh, DSC udc tinh doanh thu thudn va Igi nhudn sau thué cla
50000 DBC ndm 2024 dat Ian luot la 12.443 ty (+12% YoY) va 147 ty

45,000 (+488% YoY).
01/23 04/23 07/23 10/23 01/24
Du kién BVPS forward 2024 dat 19.890 VND/cp. St dung muic P/B

hap ly 1a 1,5 [an, dinh gia hap ly 1 ndm cho DBC la 29.800 VNDB/cp.

Nguon: Agromonitor, DSC téng hap

(Ty VND) 2022 2023 2024F
Doanh thu thuan 11,558 11,110 12,443

Chung t6i khuyén nghi muc gid cao nhét cho viéc giadi ngan
25.700 VND/cp va luu y theo dai dién bién gia heo trudc khi ra

%YoY DTT 7% 4% 12%

Lai nhuén gop 960 1,114 1742 quyét dinh dau tu.

LNST 5 25 147

%YoY LNST 99%  381% 488%
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Xac nhan cua chuyén vién phan tich

Ching téi xac nhan rang nhitng quan diém dugc trinh bay trong bao cdo nay phan anh ding quan diém c& nhan cla chidng toi.
Ching t6i cling xac nhan rang khéng cé phén thu lao nao clia ching t6i da, dang, hodc s& truc tiép hay gian tiép co lién quan dén
céc khuyén nghi hay quan diém thé hién trong bdo cdo nay. Cac chuyén vién phén tich nghién clu phu trach cac bao cao nay nhan
dugc tht lao dua trén nhiéu yéu t6 khac nhau, bao gém chét lugng, tinh chinh xac cia nghién cdu, va doanh thu clia cong ty, trong
do6 bao gdbm doanh thu tir cac don vi kinh doanh khéc nhu béd phan Méi gidi t6 chic, hodc Tu van doanh nghiép.

Bao cao mién trir trach nhiém

Bao cao nay dudc viét va phat hanh bdi Céng ty C8 phan Chiing khoan DSC. B4o céo nay dugc viét dua trén ngudn théng tin dang
tin cdy vao thdi diém cong b, Cong ty CE phan Ching khodn DSC khodng chiu trach nhiém vé dé chinh xac cla nhiing thong tin
nay. Quan diém, du bdo va nhitng udc luang trong bdo céo nay chi thé hién y kién cla tac gid tai thai diém phéat hanh. Nhiing quan
diém nay khong thé hién quan diém chung clia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC va c6 thé thay d&i ma khéng can thong bao
trudc. Bao cao nay chi nham muc dich cung cép théng tin cho céac t6 chirc dau tu cling nhu cac nha dau tu ca nhan clia Cong ty ¢6
phan chiing khoan DSC va khéng mang tinh chdt mdi chao mua hay ban bét ky chiing khoan nao dugc thdo luén trong béo céo
nay. Quyét dinh cla nha déu tu nén dua vao nhiing su tu van doc 1ap va thich hgp vdi tinh hinh tai chinh cling nhu muc tiéu dau tu
riéng biét. Bao céo nay khéng dugc phép sao chép, téi tao, phat hanh va phan phéi véi bét ky muc dich nao néu khéng dugc su
ch8p thuén bang van ban ctia Cong ty C8 phan Chiing khoan DSC. Xin vui long ghi ré ngudn trich dan néu st dung cac théng tin
trong bao cao nay.

Lién hé - Trung tam phan tich DSC

Trucng Thai Dat, Lé Tran Khanh Linh,
GD. Trung tam Phan tich Chuyén vién Phan tich
dat.tt@dsc.com.vn linh.ltk@dsc.com.vn

Tién Quéc Viét,
Trudng phong Phan tich
viet.tg@dsc.com.vn

Nguyén Hoang Hiép,
Trudng nhém vi md
hiep.nh@dsc.com.vn
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