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CHi SO TAI CHINH

Chi tiéu 4Q23 4Q24
Tdng trudng DTT (%)  15,4% -5,0%
Tdng trudng LNST (%) 10,5% -20,3%
Bién LNG (%) 42,6% 45,7%
Bién LNST (%) 17,0%  14,3%
ROA (%) 18,7% 12,9% ®
ROE (%) 23,0% 17,4%
Ng vay/VCSH (lan) 0,12 0,16
EPS (VND/CP) 1,997 1,541
BVPS (VND/CP) 37,124 31,318

Nguén: FiinPro, ABS Research
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K&t qud kinh doanh sut gidm, khéng hoan thanh ké hoach

doanh thu va Igi nhudn ndm 2024.

v

Trong Q4/2024, DHG ghi nhdn doanh thu va Igi nhuén sut gidm svck.

Quy 4/2024, doanh thu thuan DHG gidm 5,0% svck, dat 1.459 ty dong. Xét
theo cg cdu doanh thu, doanh thu bdn hang duge phdm tu sdn xudt (v3i
bién Igi nhudn cao — khodng 50%) tdng 5% svck va doanh thu bdn hang
héa (vdi bién Igi nhudn thap — khodng 10%) giam 55% svck d& gidp bién
Igi nhuén gdp tang 3,1% svck, dat 45,7% va Igi nhuén gop tdng 2% svck,
dat 666,4 ty dong.

Doanh thu hoat déng tai chinh Q4/2024 gidm manh 32,2% svck, dat 35,6
ty dong du lugng tién gli téing do 1di sudt trong Q4/2024 thap hon nhiéu so
vGi Q4/2023. Trong khi dé, chi phi tai chinh téng 5 ty déng (+16,4% svck)
do 16 chénh léch ty gid va chi phi 1&i vay déu t&ing. Tuy nhién, quy md doanh
thu va chi phi tai chinh khd nho so vdi hoat déng chinh va khéng dnh hudng
nhiéu dén KQKD clia doanh nghiép.

Chi phi bdn hang gidm vé con 258,5 ty déng (-13% svck) trong Q4/2024
khi doanh nghiép cdt gidm manh chi phi qudng cdo (gidm 31,7 ty déng,
tuong dudng gidm 74,8% svck). Chi phi quan ly doanh nghiép giam vé 83,4
ty dong (-2% svck). Ty trong chi phi BH & QLDN/DTT trong Q4/2024 dat
23,4%, gidm so vdi muc 24,9% cla Q4/2023.

Hoat déng khdc bi 16 63,7 ty déng, tdng manh so véi mic 16 6,5 ty déng
cla cung ky nédm trudc do doanh nghiép hach todn chi phi khéu hao téng

doét bién trong ky.

K&t qud, LNST c6 dong cong ty me Q4/2024 gidm 20% svck, dat 208,2 ty
doéng.

KQKD né&m 2024 doanh thu va Igi nhuén di lui svck.

v

Doanh thu thuén ndm 2024 cta DHG dat 4.885 ty dong (-2,6% svck), trong
dé doanh thu gidm & cd mang thanh phdm tu sdn xudt (-2,3% svck) 1an
hang héa kinh doanh (-4,9% svck). Lgi nhuGn gop ndm 2024 gidm 8,8%
svck, dat 2.138 ty dong.

Doanh thu hoat dong tai chinh ndm 2024 giadm 32% svck, dat 148,1 ty
déng do I&i tién gui gidm vi |di sudit gidm trong ndm 2024. Trong khi d6, chi
phi hoat déng tai chinh ndm 2024 chi gidm nhe 1,3% svck, dat 89,7 ty
dong.

Chi phi bdn hang ndm 2024 giam con 904,7 ty déng (-7,5% svck) do doanh
nghiép cat gidm 66,4 ty déng chi phi quang cdo. Trong khi dé chi phi quan
ly doanh nghiép 6 muic 312,8 ty déng, tusng dudng ndm 2023. Ty trong chi
phi BH & QLDN/DTT ndm 2024 gidm 0,8% so v38i ndm 2023, dat 24,9%.
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KET QUA KINH DOANH QUY 4/2024 & ndm 2024

Chi tiéu 4Q23 4Q24 %YoY 2023 %YoY
Doanh thu thuén 1.535 1.459 -5,0% 5.015 4.885 -2,6%
Lgi nhuén gép 653 666 2,0% 2344 2.138 -8,8%
Bién LN gép (%) 42,6% 45,7% 46,7% 438%

Chi phi BH & QLDN -382 -342 -15,0% -1.291 -1.217 -7.5%
Ty 1& Chi phi BH & QLDN/DTT (%) 24.9% 23.4% 25.7% 24,9%

Doanh thu tai chinh 52 36 -32,2% 218 148 -32,0%
Chi phi t&i chinh -25 -29 16,4% -91 -90 -1,3%
Chi phi léi vay -8 -8 6,5% -30 -25 -16,0%
Lgi nhuén thuén tir HDKD 298 331 11,0% 1.179 979 -17.0%
Lgi nhudn trudc thué 292 267 -8,4% 1.159 904 -22,0%
LNST sau Igi ich c6 déng thiéu sé 260 208 -20.0% 1.051 779 -259%
Bién LN rong (%) 17,0% 14,3% 20,9% 15,9%
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Nguén: FiinPro, ABS Research

Hoat déng khdc bi 16 74,2 ty déng, tdng manh so vdéi muc 16 20,1 ty déng, chd yéu do chi phi khdu hao téng 57,8
ty dong so véi ndm 2023.

Ngodi ra, DHG trong ndm 2024 da trich 1ap thém 20,7 ty déng du phong lién quan dén nghia vu thué toan cau
theo Nghj quyét s6 107/2023/QH15 — quy dinh dp dung thué thu nhdp doanh nghiép b8 sung theo quy dinh chéng
x4&i mon cd sé thué toan cau.

Két qud, LNST c6 déng cong ty me ndm 2024 giam 25,9% svck, dat 778,9 ty déng. V4&i két qua nay, DHG mdi hoan
thanh 94% ké& hoach doanh thu va 84% ké hoach Igi nhudn trong ném 2024.

e Tinh hinh tai chinh lanh manh - lugng tién déi ddo, dong tién tir HDSXKD dudng, don bdy tai chinh thép, chia cé tic

déu dan:

4

Lugng tién ngdy cang déi dao. Tai thdi diém cudi nédm 2024, lugng tién va tién gii ngén hang tdng 20,8% so vdi
dau n&m, dat 2.808 ty dong, chiém 47,1% téng tai san. Lugng tién déi ddo gidp doanh nghiép cht déng chi tra cho
cdc hoat déng sdn xudt kinh doanh va trd ¢ tlc bdng tién cho c6 ddng déu ddn. C6 tdc cla DHG trd déu ddn hang
ndm va & muc cao. Cu thé, ¢ tdc ndm 2021 va 2022 la 35%/ménh gid, ndm 2023 1& 75% va ndm 2024 dd thong

bdo chét ngay tam Uing cé tic 40% cho cd déng.

Lugng hang tén kho gidm manh so véi dau ndm. Hang tén kho rong cudi ndm 2024 gidm 27,3% so vdi dau ndm,
dat 1.115 ty déng. Trong dé nguyén vat liéu dat 557,1 ty dong (-21,8% svck), thanh phdm dat 353 ty déng (-28,1%
svck), hang héa dat 43 ty déng (-64% svck). Trich 16p du phong cling gidm 1,8 ty déng so vdi dau ndm.

Cdc khodn phai thu gidm nhe 8,9% so vdi dau ndm. Trong dd, phai thu khéch hang va trd trude ngudi bdn déu
giam lan lugt 7,1 ty dong va 52 ty déng. Céc khodn phai thu hién chiém 11% téng tai san.

Tai sén cd dinh tai thdi diém cudi ndm 2024 téng 1én 1.196 ty déng (+46,5% svck). Tai sdn ¢6 dinh tédng do DHG
dd hoan thanh xdy dung va dua nha mdy Betalactam di vaio hoat dong vao thdng 5/2024.

Don bdy tai chinh rét thép. Ng vay tai thsi diém cudi ndm 2024 tdng 1én mic 650 ty dong (+13,5% svck), toan bd
I ng vay ngdn han. Tuy nhién ty I& ng vay chi chiém 10,9% t6ng tai san. Ty |& D/E du téng tir 0,12 Ian 1én 0,16 lan

nhung vén & muc thdp va an todn.

Dong tién tir HDSXKD dudng trong 10 ndm gan dday. Trong d6, ndm 2024 nhg viéc giam hang ton kho va khodan
phdi thu, dong tién thuén tir HDSXKD dat 1.318 ty dong. Cuing vdi lugng tién va tusng dudng tién I6n, doanh nghiép
dd@ cha déng chi trd cdc khodn dau tu (446 ty déng) va chia cé tdc, Igi nhudn 1én dén 980,6 ty dong trong ndm
2024.
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Chung tdi cho rdng trién vong nédm 2025 cta DHG sé& kha quan nhd nhiing yéu té sau:

v' Muc tiéu tdng trudng kinh té, tdng cudng cdc chinh sdch an sinh xd héi cta chinh pht théng qua ludt bdo hiém xa
hoi, luét bao hiém y t&, luét dudc stia d6i ky vong sé& cdi thién thu nhép va quyén Igi y té cla ngudi dén trong ndm

2025 va nho vay ddy manh nhu céu chi tiéu cho dugc phdm y té so véi ndm 2024.

v' DHG chu trudng khai thdc cdc ddy chuyén dd dat tiéu chudn cao nhu Japan-GMP, néng cdp tiéu chuén EU-GMP
cho cdc day chuyén va san phdm chién ludc, t8i uu héa quy trinh sén xudt dé tdng cudng hiéu sudt va tao Igi thé
canh tranh, nhd dé doanh nghiép khéng nhing khai thdc dugc thi trudng ndi dia ma con cé kha nding khai thdc thi
trudng Chau Au vér cée thi trudng chdp nhdn tiéu chudn EU-GMP. Cling vdi dé, néing luc canh tranh véio kénh thudc

ddu thau bénh vién ctia DHG ciing sé gia tdng, tir dé tdng doanh thu dén ti kénh bénh vién.

= Nh& mdy Betalactam ctia DHG dudc xdy dung theo tiéu chudn Japan/EU-GMP dd khdnh thanh va di vao hoat
dong tur thdng 5/2024 vdi cdng sudt thiét ké gdp déi nha mdy hién tai. Binh hudng ctia DHG khi xdy dung nha
mdy nay la dé san xudt cdc sdn phdm cé tiéu chudn cao thay thé cdc thudc ngoai trén thi trudng. Viéc nha

mdy ndy di vaio hoat dong sé déng gdp cho tdéng trudng doanh thu va Igi nhuén cta DHG.

= Nh& mdy Non-Betalactam dat chiing nhén tiéu chuén EU-GMP vao thdng 10/2024 sé md ra ¢d hdi xudt khéu
thudc sang thi trudng chdu Au, gia tdng khd ndng canh tranh cting nhu doanh thu var Igi nhudn cdia DHG &
madng thuéc ddu théu nhém thuéc 1,2 tai kénh ETC.

v' Chung t6i du phdng bién Igi nhuén nédm 2025 cua DHG sé cdi thién khi cdng ty ddy manh bdn hang tu san xudt,
LNST c6 déng cong ty me clia DHG n&m 2025F du kién dat 870 ty dong (+11,7% svck). EPS va BVPS 2025F dy
kién dat 6.657 d/cp va 33.988 d/cp, tusng Ung P/E va P/B 1an lugt dat 15,3 lan va 2,7 1én & mdc gid hién tai.
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Khuyén cdo

Bdo cdo nay dudc viét va phdt hanh bdi Trung tdm Phan tich - Céng ty C8 phan Chidng khodn An Binh (ABS). Théng tin trinh
bay trong bdo cdo dua trén cdc nguén dugc cho la ddng tin cdy vao thai diém cong bs. Cdc ngudn tin nay bao gém théng tin
trén san giao dich chiing khodn hodc trén thi trudng ndi c6 phi€u dugc phan tich niém yét, théng tin trén bdo cdo dudc cong bé

clia cdng ty, thong tin dugc cong bo rong rdi khdc va céc théng tin theo nghién clu cta chidng toi.

Bdo cdo nay chi nhdm muc dich cung cdp théng tin cho cdc nha dau tu cta ABS tham khdo va khéng mang tinh chat mai chao
mua hay bdn bét ky ching khodn ndo dudc thdo ludn trong bdo cdo. Céc nha dau tu nén cé cdc nhén dinh déc [ap vé théng tin
trong bdo cdo, xem xét cdc muc tiéu déu tu cd nhén, tinh hinh tai chinh va nhu c@u déau tu cda minh, tham khdo y kién tu van tui
cdc chuyén gia vé cdc van dé quy pham phdp ludt, tai chinh, thué va cdc khia canh khéc trude khi tham gia vao bét ky giao dich
ndo vdi c8 phiéu cla (cdc) cong ty dugc dé cép trong bdo cdo. ABS sé& khong chiu trdch nhiém déi vdi bat ky tén thdt tai chinh
nao hodc bét ky quyét dinh ndo dudc thuc hién trén cd sé thdng tin dudc trinh bay trong bdo cdo nay. Ban bdo cdo nay 1 san
phdm thudc sé hitu clia ABS, ngudi sif dung khéng dudc phép sao chép, chuyén giao, stfa d&i, ddng tdi Ién cdc phudng tién

truyén thong ma khéng cé sy déng y béing vén ban cla ABS.

Khuyé&n nghi c6 phiéu

MUA Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu tir 15% trd 1én

KHA QUAN Khd ndng sinh I8i ctia c6 phi€u ndm trong khodng tir 8% dén 15%
Khd ndng sinh I8i ctia c6 phiéu ndm trong khodng tir -5% dén 8%

KEM KHA QUAN Khd ndng sinh 18i ctia ¢ phi€u ndm trong khodng tur -15% dén -5%

BAN Khd ndng sinh 18i ctia c6 phiéu thdp haon -15%

Khuyén nghi dau tu dugc dua ra dua trén kha ndng sinh 18i du kién clia ¢6 phiéu, dudc tinh béng téng cta (i) chénh léch phan
trdm gitta gid muc tiéu va gid thi trudng tai thai diém céng b8 bdo cdo, va (ii) ty suét cb tdc du kién. Trir khi dugc néu ré trong

bdo cdo, cdc khuyén nghi dau tu cé thsi han dau tu la 12 thdng.
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