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4Q22: Khéng té nhwng can nhiéu hon thé

Nganh dugc ghi nhan doanh thu 12,048 ty ddng (+7.1% n/n, +5.7% q/q) va LNST
842 ty dong (+6.0% n/n, +13.5% q/q) trong 4Q22. DVN dat mirc tang trwdng
doanh thu &n twong 52% n/n. DHG gi vi tri cao v&i doanh thu tédng 22% n/n,
trong khi IMP/DBD lan luot ghi nhan doanh thu téng trwdng 40%/15% n/n. Bién
LN gdp (LNG) trong 4Q22 la 25% (+2.1%p n/n, +0.1%p qg/q), trong khi bién LN
rong (LNR) gan nhw gi® nguyén so vé&i 4Q21 véi 7.2% (+0.2%p n/n, - 0.2%p
a/q).

DHG dan dau vé loii nhuan rong

Mac du dan dau vé doanh thu nhung LNST ctia DVN/VMD chi dat 39 ty ddng/19
ty déng trong 4Q22 (-22% n/n, +311% n/n), kha khiém tén khi so v&i két qua
LNST clia DHG la 236 ty ddng (+39% n/n, - 10% q/q). Sau giai doan tang trwdng
&n dinh, LNST ctia TRA dat mirc thap nhat ké tir 2Q20, véi 42 ty ddng (-40% n/n,
-46% q/q). Ngwoc lai, tinh hinh sang sta hon dbi véi cac cong ty dwoc co thé
mang trong mang d4u thiu nhw DBD. DBD da cong bb téc do tang trudng LNST
trong 4Q22 1a 61% n/n.

...va cac ké hoach mé réng trong 2023F

Bén canh lan séng “EU-GMP” ma chdng t6i da dé cap trong béo cao két qua
kinh doanh 3Q22, OTC van luén |a mot kénh hap dan. Ca DBD va TRA déu dang
lén ké hoach tang thi phan ké&nh OTC trong ndm 2023F theo cac dinh hwéng
khac nhau. R4t khé dé ching t6i cé thé cin clr vao mét chi bao cu thé nao dé
dw bdo KQKD nganh dwoc qua cac quy. Tuy nhién, bdng cach quan sat dir liéu
lich s, chuing t6i nhan thay rang két qua trong 6 thang dau tién thworng khéng
may tich cwc. Nguyén nhan cé thé do giai doan nay thoi tiét dé chiu, it dich bénh
hon so v&i mua mua (thwdng xay ra vao 6 thang cubi ndm). Do dé, cuing véi sw
sut gidm cla chi sé IIP trong thang 1/2023, chdng t6i cho rang két qua 1Q23F
c6 thé khong tich cwe nhuw 4Q22.

VUI LONG THAM KHAO NGUYEN TAC KHUYEN NGHI, THONG TIN CONG KHAI VA MIEN TRU TRACH NHIEM O CUOI BAO CAO
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Hinh 1. Tang trudng doanh thu nganh dudc qua cac quy

Bang 1. Théng ké doanh thu - Igi nhudn cia 34 céng ty niém yét trong nganh dudc

Q4.21 Q3.22 Q4.22 n/n (%) q/q (%)
Doanh thu (Ty déng) 11,245 11,402 12,048 7.1 5.7
LNG (Ty déng) 877 915 1,063 21.2 16.2
LNST (Ty déng) 788 742 842 6.9 13.5

Nguon: Fiinpro, KIS

Sau da tang truwdng tét trong 3Q22, KQKD 4Q22 clia nganh dwoc chirng lai voi
doanh thu va LNST ting truéng 1an lwot 7.1%/6.9% n/n. Cu thé, nganh dat
doanh thu 12,048 ty déng (+5.7% q/q) va LNST 842 ty déng (+13.5% q/q). Nhin
chung, ndm céng ty hang dau (DVN, VMD, DHG, CDP va DP1) chiém khoang
51% doanh thu toan nganh.

Hinh 2. Doanh thu cia cac doanh nghiép diu nganh
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Ngudn: D liéu cong ty, KIS

Trong 4Q22, DVN cong bé ting trwdng doanh thu day &n twong 52% n/n, dat
1,636 ty ddng (+14% q/q). DHG gitr vi tri cao v&i doanh thu tdng 22% n/n dat
1,330 ty déng (+15% q/q). Trong Ban cdng bé théng tin, DHG cho réng doanh
thu thuan tang trong 4Q22 chid yéu nhé nhu cau vé thubc khang sinh va cac
san pham phong bénh, tdng cuwéng hé mién dich tang dang ké. IMP/DBD ghi
nhan téc do tang trwdng doanh thu 40%/15% n/n. DBD dat mirc tang trwdng
4n twong & ca kénh ETC va OTC véi doanh sb tdng 64%/27% n/n. Tuy nhién,
KQKD 4Q22 ctia TRA di nguoc lai v&i -1% n/n/-4% q/q vé& doanh thu. Nam 2022,
VMD dan diu véi doanh thu 7,073 ty dong (-43% n/n), tiép theo 1a DVN v&i
5,541 ty dong (+25% n/n).

Khéng c6 nhiéu bién ddng manh vé bién LN gop (LNG) trong 4Q22 véi 25%
(+2.1%p n/n, +0.1%p q/q), trong khi bién LN rong (LNR) gan nhw gitr nguyén
so v&i 4Q21 v&i 7.2% (+0.2%p n/n, -0.2%p q/q). Chi phi ban hang & quan
ly/doanh thu tang 0.9%p n/n 1én 16.3% trong 4Q22. TRA thuwdng cd bién LNG
cao nhéat so v&i cac dbi thi canh tranh, véi 53% trong 4Q22 (-0.3%p n/n, -3.5%p
q/q), tiép theo |a DBD v&i 49% (+7.6%p n/n, -2.6%p q/q). DHG va IMP céng bb
bién LNG la 47% (-3.4%p n/n) va 43% (+8.6%p n/n) trong 4Q22.




Hinh 3. Bién Igi nhudn gép toan nganh Hinh 4. Bién Igi nhuan gép cilia cac cong ty dan dau
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Hinh 5. Lgi nhuin caa 5 doanh nghiép dau nganh Hinh 6. Chi s IIP nganh dudc
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DU dén dau vé doanh thu nhuwng LNST ctia DVN/VMD chi dat 39 ty ddng/19 ty
ddng trong 4Q22 (-22% n/n, +311% n/n), kha khiém tén so v&i LNST clia DHG
la 236 ty ddng (+39% n/n, -10% q/q). Sau giai doan téng trwdng 6n dinh, LNST
ctia TRA cham mirc thap nhat ké tir 2Q20 véi 42 ty ddng (-40% n/n, -46% q/q).
Trai lai, tinh hinh tich cwc hon dbi véi cac cong ty cé thé manh trong mang dau
thau nhw DBD. DBD céng b téc dé tang trwdng LNST trong 4Q22 12 61% n/n.

Bén canh lan séng “EU-GMP” ma ching t6i da dé cap trong bao céo két qua
kinh doanh 3Q22, OTC van la m6t kénh hap dan. Viéc d4u thau thubc phu thudc
nhiéu vao cac chinh sach cta Bo Y t&, bén canh d6 cong ty ciing chiu ap lwc
phai chao gia thap nhét, trong khi dé ban thubc thanh céng qua kénh OTC, cac
cong ty phai xay dwng méi quan hé lau dai v&i cac nha thubc ban 1&. Tai cudc
hop AM gan nhét, DBD théng tin vé ké hoach phan phéi thubc ung thw tai nha
thudc bénh vién, ddng thdi mé rong thi phan trén kénh OTC. Cong ty dang xay
dwng di¥ liéu khach hang va thao luan chat ché véi cac khach hang tiém néng
vé viéc phan phéi.

TRA ciing ¢6 ké hoach mé réng manh mé sang céc loai thuéc tan dwoc trong
2023F. Qua d6 sé la sw canh tranh khéc liét khdng chi @ ETC ma con & kénh
OTC. R4t khé dé chung t6i cé thé c&n clr vao mét chi béo cu thé nao dé duw bao




két qua nganh dwoc qua cac quy. Tuy nhién, bang cach quan sat di liéu lich
st, ching t6i nhan thay rang két qua trong 6 thang dau nam thwong thap hon.
Nguyén nhan cé thé do giai doan nay thoi tiét dé chiu, it dich bénh hon so v&i
mua mua (thwong xay ra vao 6 thang cudi ndm). Qua dé, cung véi sw sut gidm
cta chi s6 IIP trong thang 1/2023, chung tdi cho rang két qua 1Q23F co thé
khong tich cwe nhw 4Q22.




m Nguyén tic danh gia ctia CTCP Chirng khoan KIS Vit Nam vé&i cb phiéu dwa trén Igi nhuan ky vong trong 12 thang t&i
* MUA: Tdng loi nhuan ky vong 1a 15% hoac hon.
e N&m giti: Téng loi nhuan ky vong tir -5% dén 15%.
e Ban: Téng lgi nhuan ky vong 1a -5% hodc thdp hon.
e CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong cung cép gia muc tiéu véi cd phiéu khuyén nghi N&m gitk hoac Ban.

= Nguyén tac danh gia cia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam vé&i nganh trong 12 thang t&i
e Nang ty trong: Khuyén nghj tang ty trong clia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.
o Trung lap: Khuyén nghi gitr ty trong cdia nganh trong danh muc bang veéi ty trong dya trén vdn hoéa clia nganh trong VNIndex.
e Giam ty trong: Khuyén nghj gidm ty trong clia nganh trong danh muc so véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.

m  Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Chung t6i, chuyén vién phan tich thwc hién bao céo nay, xac nhan réng bao céo phan anh chinh xac quan diém ca nhan cla ching téi vé cong ty dwoc phan tich
trong b&o c&o. Chung t6i cling xac nhan rang chung téi da, dang va sé khéng nhan duoc céac khodn lgi ich c& nhan no, lién quan dén khuyén nghi va quan diém
trong bao céo, mdt cach tryc tiép hoac gian tiép.

m  Thoéng tin céng khai quan trong
O thoi diém cudi thang lién trudc ciia ngay phat hanh bao cao (hodc cudi thang thir 2 lién trwéic néu ngay phat hanh bao céo sau ngay cudi thang lign trudc it hon
10 ngay), CTCP Chung khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khéng ndm gitr 1% hodc nhidu hon cb phan cda cong ty dwoc phéan tich trong béo cao.

Khéng cé mau thun loi ich quan trong nao gitra chuyén vién phan tich, CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam va cac bén lién quan tai thoi diém phat hanh bao céo.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hodc céc bén lién quan khong quan Iy hodc dong quan ly viéc phat hanh ra cong ching cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich
trong bao céo trong vong 12 thang qua.

CTCP Ching khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khong nhan duwoc khoan lgi ich nao tir dich vu ngan hang dau tw tir cong ty duoc phan tich trong bao
cdo trong 12 thang qua; CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hodc cac bén lién quan khdng ky vong hodc tim kiém cac khoan lgi ich nao t&r dich vu ngan hang dau
tw tir cong ty dwoc phan tich trong bao céo trong ba thang téi.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam hoac ca bén lién quan khdng tao 1ap thi trwéng cho ¢b phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao cdo tai thoi diém phat hanh
bao céo.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam khéng ndm hon 1% cb phan clia céng ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 9/02/2023.
CTCP Chtrng khoan KIS Viét Nam da khong cung cép trwéc bao cdo nay cho cac bén thir ba khac.
Ca chuyén vién phan tich thyc hién bao céo nay va ngudi lién quan khdng s& hivu cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 9/02/2023.

Nguwoi thye hién: Phong Phan Tich




Mién Trir Trach Nhiém

Bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketing cho chirng khoan Viét Nam dwoc thue hién va phat hanh b&i phong phan tich ctia CTCP
Chrng khoan KIS Viét Nam, cong ty dwoc cp gidy phép dau tw ctia Uy ban Chirng khoan Nha nwéc Vit Nam. Chuyén vién phan tich, ngwoi
thue hién va phat hanh bao céo phén tich nay va cac tai liéu marketing, dwoc cap chivng chi hanh nghe va dwoc quan ly b&di UBCKNN Viét
Nam. Bao c4o nay khéng dwoc sao chup, nhan ban hodc xuat ban (toan bd hoac tivng phan) hoic tiét 16 cho bat ky ngwdi nao khac ma khong
duoc sy chap thuan bang van ban clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.

Bao cao nay dwoc viét nham muc dich chi cung cap thong tin. Ban bao cao nay khong nén va khong dwoc dién gidi nhw moét d& nghi mua hoac
ban hoac khuyen khich mua ho&c ban bét ctv khoan dau tw ndo. Khi xdy dung ban bao cao nay, ching téi hoan toan dé khong cén nhéc vé
céc muc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hodc cac nhu cu cu thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dwa ra cac quyét dinh dau tw cho riéng minh
cac nha dau tw nén dya vao danh gia’ ca nhan hodc tw van ctia chuyén gia tw van tai chinh ddc lap cia minh va tdy theo tinh hinh tai chinh ca
nhan, muc tiéu dau tw va cac quan diém thich hop khac trong tivng hoan canh. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong d@m bao nha dau tw
sé dat dwoc loi nhuan hodc dwoc chia sé loi nhuén t cac khoan dau tw. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac
nhan sw cap cao, giam déc va nhan vién tuyén bd mién trir trach nhiém véi cac khoan 16 hodc ton thét lién quan dén viéc siv dung toan bo
hodc mét phan bao céo nay. Théng tin va nhan dinh c6 thé thay dbi bat ct lic nao ma khdng can béo trwdc va cé thé khac hogc ngwoc voi
quan diém dwoc thé hién trong cac mang kinh doanh khac ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Quyét dinh dau tw cudi cling phai dwa trén
cac danh gia ca nhan ctia khach hang, va bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketing khong thé dwoc st dung nhw 1a chivng ctv cho cac
tranh chap phap Iy lién quan dén cac quyét dinh dau tuw.

Ban quyén @ 2023 ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Bao céo nay khong duoc sao chup nhan ban hoac xu4t ban (toan bd hoac tirng
phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngwdi nao khac ma khong duoc sw chap thuan bang van ban ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.




