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Théng tin cd phiéu

CP dang Iwu hanh (triéu) 78.0
Free-float (triéu) 62.7
Vén hoéa (ty dong) 5,015.4
KLGD TB 3 thang 1,787,102
S& hiru nwéc ngoai 0.01%
Ngay niém yét dau tién 03/12/2021
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Chi sb tai chinh

Tang trwéng loi nhuan nhé chudi 3F khép kin
So lwogc doanh nghiép: BAF sé& hiru hé théng 16 trai nudi heo thit va heo
gibng vé&i tdng dan heo I&n dén 130 nghin con trong 2021 - d&ng top 5 thi
trwdng heo hoi Viét Nam (vé tbng dan). Cong ty dang ap dung mé hinh trang
trai nudi heo hién dai 4.0, s& dung céng nghé cao dwoc nhap khau tir chau
Au v&i muc tiéu chiém 8-10% thi phan heo thit va dirng vao danh sach top 3
cong ty chdn nudi va ché bién thwec pham tai Viét Nam trong ndm 2030.

Cap nhat két qua kinh doanh 2021: Mac du chiu anh hwéng dai dich Covid-
19, BAF van gat hai két qua kinh doanh &n twong trong ndm 2021 véi Doanh
thu thuan dat 10,435 ty déng, chi yéu dén tlr hoat dong kinh doanh néng san
va hoat dong chan nudi. San lwvong heo ban ra trong nam 2021 dat hon 155
nghin con, tdng hon 2.3 Ian so v&i cung ky, da thic day doanh thu tr mang
chan nuéi dat 763 ty déng (+ 79%YoY). Vé&i chién lwoc ldy mang chdn nudi
lam trong tam, bién lgi nhuan gép c& nam 2021 dat 4.7%, tang 3.2 diém phan
tram so v&i 2020 (trong doé bién lgi nhuan gop tr mang chan nudi lén dén
36%). Loi nhuan sau thué dat marc 322 ty déng (+ 703%Y0Y).

Diém nhan dau tw:

Chuéi 3F khép kin “bao vé&” bién lai gép: Bién lai gop clia mang chan nudi
va thuc pham ctia BAF luén dao déng tir 35%-39% trong béi canh gia thirc &n
ch&n nubi “leo thang” do chién tranh gitra Nga va Ukraine nhe (1) BAF c6 3
nha may san xuat cdm véi tbng cong suat 460 nghin tdn/nam (cha yéu tiéu
thu ndi bd) déng thoi cé vi thé la nha thwong mai nguyén liéu thire &n chan
nudi (TACN) hang dau Viét Nam, Cong ty tiép can dwoc ngudn cung nguyén
liéu dau vao c6 gia thanh hop ly va én dinh. Chinh vi vay, chi phi cam (TACN)
cta BAF wéc tinh thAp hon 10-15% chi phi thj trweng; (2) Ap dung mé hinh
trang trai theo céng nghé 4.0 ddm béo dwoc nang suéat heo gibng va giam
thiéu chi phi khéng can thiét; (3) Céng ty khéng ban heo hoi cho thwong lai
ma tryc tiép giét mb va ban sén pham thit cé thwong hiéu téi ngwdi tiéu dung,
vé&i gid tlr 50 nghin - 200 nghin déng/kg.

Ky vong gia heo hoi 6n dinh hon trong ndm 2022: Chuing t6i ky vong nhu
cau tiéu thu thit heo hoi tdng trong 2022 nh& sw mé& clra trd lai clia cac nha
hang, trwdng hoc va nha may khi Viét Nam bat dau buéc vao giai doan “binh
thwdng méi” sé thic ddy nhu cau tiéu thu thit. Theo T chirc Hop tac va Phét
trién Kinh té (OECD), Viét Nam sé& vwon 1én vj tri thir 2 chau A vé tiéu thu thit
heo vao nam 2022, dat 3.4 triéu tAn vao ndm 2022 v&i tang trwvong CAGR la
3.1% trong giai doan 2022-2030. Trong khi d6, nguén cung c6 thé thiéu hut
néu tinh dich dich t& lon chau Phi bung phat manh khién dan heo bi tiéu hay
va gia thirc &n chan nuéi tang khién nhiéu néng dan e ngai tai dan. Ky vong
murc gia heo hoi cé thé quay lai mirc tir 60,000 — 65,000 déng/kg.

Dinh gia & khuyén nghi: Nam 2022, chung téi wéc tinh doanh thu dat 6,019
ty dong (-42%YoY), do BAF gidm ty trong mang néng san va chuyén huéng
sang vao mang chan nubi. Chung t6i wéc tinh bién 1&i gép clia Cong ty dat
10.2%, tdng 5.5 diém phan trdm so v&i 2021 nhé chuyén dich sang kénh phan
phdi ban 1& va van hanh mang chan nudi theo mé hinh 3F khép kin . Lgi nhuan
sau thué dy phéng dat 405 ty ddng (+26%YoY). Bang phwong phap dinh gia
DCF va P/E, muc gia hop ly cho cb phiéu BAF khoang 76,000 dong/cé phiéu
(+23% so v6i gia hién tai). T d6 khuyén nghi MUA cho c6 phiéu nay.

Rui ro: (1) Rui ro hé sinh trong cling Tap doan; (2) Rui ro ng vay cao; (3) Rui
ro dac thu nganh chan nudi; (4) Rui ro pha lodng c6 phiéu
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