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Biéu d6 1: Bién déng gid cé phiéu DBD & VNIndex
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Théng tin giao dich 25/11/2025

Gia dong ctra (VNB/cp) 50.500
Gia cao nhat 52 tuan (VNB/cp) 59.786
Gia th4p nhat 52 tuan (VNB/cp) 43.055
S6 lwong CP niém yét (Triéu cp) 94,53
Sé lwong CP Iwu hanh (Triéu cp) 94,53
KLGD BQ 30 ngay (cp/ngay) 17.063
Ty 1& s& hiru nwéc ngoai (%) 15,02
Vén héa (ty VND) 4.774
EPS Trailing 12 thang (VNDB/cp) 3.120
P/E Trailing 12 thang 16,51x

70%

Téng quan doanh nghiép

Ten Y t Binh Binh
Bia chi 498 Nguyén Thai Hoc, Phudng Quy
; Nhon Nam, Tinh Gia Lai

HDKD chinh San xug;t, k!nh floanh dwoc pham va
trang thiét bi y té

Chi phi chinh Cl’ll phl hoat chat dwgc pham (APls)
dau vao

RGirochinh  Bién ddng gia APIs dau vao

Cong ty Cb phan Dwoc — Trang thiét bj

Gia hién tai: 50.500 Khuyén nghi
Gia muc tiéu: 65.000

MUA
Tang/(Giam): +28,7%

DUY TRi TANG TRUONG & TRIEN VONG TU’ CAC
DAY CHUYEN DAT CHUAN EU-GMP

Chung tdi khuyén nghi MUA dbi véi CTCP Dwoc - Trang thiét bjy

té Binh Dinh (HSX: DBD) vé&i mirc gia muc tiéu 65.000 déng/cp,

cao hon 28,7% so véi gia dong clra ngay 25/11/2025, dwa trén
phwong phap chiét khdu dong tién FCFF va FCFE (chi tiét).

TRIEN VONG KET QUA KINH DOANH

Doanh thu — Duy tri tdng trwéng nh& nhu ciu cac dong thudc

cht lwc tai kénh ETC va cac day chuyén EU-GMP (chi tiét)

v' Doanh thu DBD trong 4Q2025 wé&c dat 491,2 ty VND (+2,8%
YoY), chu yéu nh& kénh ETC (329 ty VND, +3,5% YoY) v&i
dong lwc dén tir dong thudc ung thw va khang sinh. Ca ndm
2025, doanh thu wéc dat 1.847 ty VND (+6,9% YoY), hwéng
loi tr nhu c&u 6n dinh & cac nhom thube chd lwc va mée do
bao pht BHYT tang Ién, gitp san lwgng tai kénh ETC duy tri
tang trwéng tich cwc, dat 1.229 ty VND (+10,2% YoY).

v Budc sang 2026, trién vong cai thién khi doanh thu dw phéng
dat 2.004 ty VND (+8,5% YoY); riéng kénh ETC dat 1.376 ty
VND (+12% YoY) nhé& mé réng danh muc thubce ung thw. Giai
doan 2026-2030, doanh thu tang manh v&i CAGR 17,3%/nam,
khi cac day chuyén dat chudn EU-GMP cho phép DBD tham
gia nhém thau 1, 2 vé&i gia ban va thi phan tét hon.

Loi nhuan — Ap Iwc gia APl ha nhiét giGp cai thién bién loi

nhuan (chi tiét)

¥v" Chung t6i ky vong loi nhuan gop cai thién tir 4Q2025, dat 252,4
ty VND (+16,6% YoY), bién gop 51,4% nh& gia API khang
sinh &n dinh va ap lwc tadng gia APl ung thw gidm. Ca nam
2025, lgi nhuan gop dat 910,4 ty VND (+9,3% YoY), bién
gop 49,3%.

v' Sang 2026, lgei nhuan gép dw bao 989,4 ty VND (+8,7% YoY)
v&i bién gop dat 49,4%. Giai doan 2026-2030, khi cac day
chuyén dat EU-GMP tang suc canh tranh va nang gia ban, lgi
nhuan gop c6 thé tang CAGR 16,4%/nam, duy tri bién gop
dat 48,5%.

YEU TO THEO DOI

v' Bién déng chi phi APl nhap khau tac dong Ién dén két qua
hoat déng kinh doanh ctia DBD do chiém khodng 42,6% gia
von hang ban ctia doanh nghiép. Trong 3Q2025, gia APl dong
ung thw da tac déng manh Ién bién Igi nhuan ctia DBD.

v Tién do6 dat chuan EU-GMP cuia cac day chuyén thuéc ung
thw va khang sinh. Tién d6 hién tai cham hon dv kién, nhung
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Co ciu cb dong (%) ching t6i van ky vong day chuyén thubc ung thu tiém duoc
Cb dong ndi bo 16,3% xét duyét va van hanh vao cudi ndm 2027. Hai day chuyén
Quy d4u tw & Cong ty chirng khoan 13,9% thudc khang sinh dw kién hoan tat trong 2028-2029, hé tro
Quy dau tw phat trién tinh Gia Lai 13,2% tang trwdng doanh thu giai doan 2026-2030 v&i CAGR duw
Khac 56,6% phéng 29,3% cho nhém thudc ung thw va 24,8% cho nhom

thudc khang sinh.
CAP NHAT KET QUA KINH DOANH 9M2025
DBD bwéc vao 4Q2025 v&i nén tang ting trwdng 6n dinh, du bién
Ii nhuan quy 3 chiu ap lwc tir gia APl ung thw tang, két qua
9 thang dau nam van tich cwc nh& doanh thu cac dong thubc
ung thw, khang sinh, dung dich thdm phan tai kénh ETC (chi tiét).

|. TONG QUAN DOANH NGHIEP

Céng ty C6 phan Dworc - Trang thiét bj Y té Binh Pinh (HSX: DBD) la doanh nghiép san xuat dwoc pham véi
co’ cau doanh thu tap trung cao, chi yéu dén tir cac san pham thuéc diéu tri dac thu. Trong 9 thang dau ndm
2025, mang dwoc phdm tw san xuét chiém khoang 96,5% doanh thu thuan ctia DBD, trong d6 ba nhém sén pham
cht lwe gébm thube ung thw, thube khang sinh va dung dich thdm phan! déng goép lan lvot 36,0%, 22,0% va 17,8%.

Hoat dong kinh doanh ctia DBD duwoec trién khai qua hai kénh phan phéi chinh la ETC va OTC, trong dé kénh
ETC déng vai tro chu dao.

(1) Kénh ETC (chiém 56,9% doanh thu thuan giai doan 2020-9M2025) chti yéu gdbm cac san phdm dac tri nhw
thudc ung thw, thudc khang sinh tiém truyén va dung dich thdm phan. Cac san pham nay hién chi tham gia
d4u thau nhém 3-5 do nha may ctia DBD méi dat chudn WHO-GMP. Doanh thu ETC nam 2024 dat 1.115 ty
VND (+10,0% YoY) va 9 thang dau nam 2025 dat 900 ty VND (+12,9% YoY), nhér mie tiéu thu 6n dinh cta
cac nhém thuébc cha lwec.

(2) Kénh OTC (chiém 32,2% doanh thu thuan giai doan 2020-9M2025) chi yéu phuc vu hé théng nha thubc
tw nhan va chubi nha thudc théng qua ddi ngi trinh dwoc vién. Cac san pham tiéu thu manh tai kénh nay
gdm thudc khang sinh dang uéng, vitamin va thudc xwong khép. N&m 2024, doanh thu OTC dat 548,1 ty
VND (-2,8% Y0Y) va trong 9 thang dau 2025 dat 408,0 ty VND (+0,2% YoY), phan anh sy phuc hdi con cham
cta nhu cau tiéu dung trong bdi canh kinh té tri tré.

Biéu d6 2: Cédc dong thuéc kénh ETC la déng lwc ting trwdng doanh thu chinh

1.200 l 115 60%
1. 014
1.000 43,2% 50%
800 (G 40%
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2020 2021 2022 2023 2024 9M2024 9M2025
= Kénh ETC Kénh OTC % Tang trwdng ETC ~ =®=9% Tang trwdng OTC
Nguén: DBD, FPTS téng hop

1 Dung dich thdm phan (DDTP): San pham diéu tri bénh than man tinh, bao gém: thdm phan phuc mac (loc mang bung) va thdm pham
mau (Iloc mau dung trong than nhéan tao va loc mau lién tuc).
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Két qua kém tich cwc & kénh OTC phan I&n dén tir han ché ndi tai trong danh muc san pham va nang lwc
canh tranh ctia DBD. C4c dong thudc chi lwc clia doanh nghiép nhw thube ung thw, khang sinh tiém va dung dich
thdm phan chd yéu ban qua kénh ETC, trong khi mang OTC chi yéu gdm thubc generic dang uéng - phan khic
canh tranh cao, gia thap va dé sao chép cong thirc. Viéc cac nha may chi dat chudn WHO-GMP khién san pham
ctia DBD khé tham gia nhém d4u thau cao, dan dén loi thé canh tranh thap hon so v&i cac doanh nghiép ndi dia
va ngoai nhap.

Thém vao d6, mang lwéi khach hang ctia DBD van tap trung & cac nha thudc truyén théng, trong khi téc do
m& réng cla cac chubi nha thudc hién dai dang gia tdng nhanh chéng, tao strc ép 16n 1&n kha nang tang trwéng
cla kénh OTC.

DBD céng bé thong tin kha kip thei vé két qua kinh doanh va trién vong kinh doanh ngan han. Ngoai bao
cdo tai chinh, doanh nghiép thuwérng xuyén cap nhat doanh thu ban dwgc pham theo cac kénh tiéu thu théng qua
“Ban tin nha diu tw” hang quy.

1. DBD giir vi thé dan dau trong san xuéat thuéc ung thw ndi dia nhwng van gi®i han & phan
khuc gia tri thap

DBD dang dan dau thi phan san xuét thudc ung thw trong nhém doanh nghiép néi dia nh& lgi thé tién phong
vé nghién clru va dau tw céng nghé. Ngay tlr ndm 2008, khi phan I&n doanh nghiép trong nwdc chwa cé dir liéu
lam sang day du vé cac hoat chéat hoa tri, DBD da chi dong tiép can ngudn dir liéu nghién ctru québc té va dau tw
s&m vao day chuyén san xuét thubc tiém truyén dang déng kho - cong nghé cét 16i trong san xuét thube diéu trj ung
thw. Nhe budc di sém nay, DBD hién san xuat khoang 14 hoat chat diéu tri ung thw - nhiéu nhét trong sé cac doanh
nghiép ndi dia - va n&m gil thi phan I&n nhét (58,3%) trong cac doanh nghiép ndi dia tham gia nhém thau 4, 5 dong
thudc ung thw kénh ETC.

Biéu dé6 3: DBD dan dau thi phan thuéc ung thw Biéu dé 4: Thi phan thubc ung thw theo nhém thau

nhém 4, 5 (néi dia) kénh ETC (9M2025) kénh ETC (9M2025)
4% 2% 3%
5% = DBD = Nhém 1
Hera Biopharm
15% Nhém 2
Davipharm
28% = Mipharmco 0 Nhom 4,5
e (Nwoc ngoai)
Reliv Pharma
, = Nhém 4, 5
Khéc (NGi dia)
Nguén: Cuc Quan ly duwoc, FPTS téng hop Nguén: Cuc Quan ly dwoc, FPTS téng hop

Tuy nhién, lgi thé cta DBD chu yéu tap trung & phan khuc thuéc ung thw gia tri thap, do gi&i han vé tiéu
chuan san xuat. Cac day chuyén san xuat thuéc ung thw ciia cong ty hién chi dat chudn WHO-GMP, chua du diéu
kién tham gia cac nhoém dau thau gia tri cao hon (nhém 1, 2), noi chi yéu la thube biét duwoc gbc va thube generic
cao cap nhap khau tir EU, An D6 va Uc. Vi vay, du gilr vi thé dan diu trong nhém doanh nghiép néi dia, DBD chi
chiém 5,2% thi phan ca dong thudc ung thu kénh ETC, quy mé tham gia nhé hon dang ké so véi cac phan khic
thubc ung thw gia tri cao.

2. Cac dw an nang cap nha may lén tiéu chuan EU-GMP la dong lwc then chét cho ting trwéng
dai han caa DBD
DBD dang tirng bwé'c nang cap ba day chuyén san xuéat dat chuan EU-GMP trong giai doan 2027-2030, mé&

ra co’ hdi mé rong thi phan va tham nhap thi triwéng cao cap. Ba day chuyén gom: thubc ung thw, thubc khang
sinh tiém vé trung thé tich nhé va thudc vién non-betalactam. Viéc dat chudn EU-GMP sé gitp DBD du diéu kién

A
www.ezadvisorselect.fpts.com.vn | 3



https://ezadvisorselect.fpts.com.vn/investmentadvisoryreport

HSX: DBD

tham gia d4u thdu nhém 1, 2 - phan khdc cé gia ban va bién lgi nhuan cao hon - ddng thdi tao tién d& dé xuét khau
sang cac thj trwong chau Au, nang tam vi thé doanh nghiép trong nganh dworc néi dia.

Trong d6, day chuyén thudc ung thw tiém la dw an trong diém va cé kha ning hoan tat sém nhat trong 3 day
chuyén. Hién DBD dang hoan thién moét s hang muc vé phdn mém (ghi nhan va bao toan di liéu) va tim don vi
déi tac thdm dinh phan mém nay. Sau khi hoan thién phan mém va duwoc thdm dinh, hd so sé& dwoc glvi dé xét
duyét cudi cung, dw kién kéo dai tlr 12-24 thang v mudn nhéat day chuyén sé dat chuan EU-GMP vao cudi nam
2027 (Phu luc 1: Tién do xét duyét EU-GMP cda nha may thudc ung thu tiém).

Day chuyén thudc tiém vé trung thé tich nhé va day chuyén thudc vién non-betalactam sé lan lwot hoan
thién trong giai doan 2028-2029, tao ngudn ting trwéng ké tiép cho doanh nghiép. Trong dd, day chuyén
thudc v trung thé tich nhd cé téng vén dau tw 840 ty VND, khéi cong tir thang 12/2023, hién da hoan thién phan
xay dwng va dang trong giai doan lap dat, thdm dinh thiét bi, dw kién dat chudn EU-GMP vao cudi 2028. Day chuyén
thudc vién non-betalactam véi tbng vén dau tw 870 ty VND duw kién khé&i cdng nam 2025 va dat chuan EU-GMP
s&m nhét vao cubi 2029.

Bang 1: Cdc day chuyén dat chuan EU-GMP dw kién hoan thanh trong giai doan 2027-2030

Tiéu chuan Coéng suat thiét
dw kién ké

Nam van hanh

Tien do hién tai dwlkicn

Day chuyén San pham

Pang hoan thién cac

Thudc ung thw  Ung thw héa tri 3 triéusan  thiét 1ap v& phdn mém

hoa tri dang tiém SERellE pham/nam va tim déi tac phé 2
duyét
Thudc vé trin Khang sinh 120 trigusan Do XAy xong nha
DC VO Irung 9s EU-GMP U xwéng, dang l&p dat, 2028
thé tich nhd dang tiém pham/nam 2 e !
tham dinh may
Thubc vién Non Khang sinh 1.300 triéu sdn Dy kién kh&i cong
Betalactam dang vién EU-GMP pham/n&m trong 2025 2029

Nguén: DBD, FPTS wéc tinh va téng hop
Il. CAP NHAT KET QUA KINH DOANH
1. Mirc dd hoan thanh ké hoach kinh doanh cao trong nam 2025

DBD dit muc tiéu doanh thu nam 2025 di ngang va Igi nhuan trwéc thué ting 4,7% YoY, thé hién dinh
hwéng than trong va thwe té. Ké hoach nay dwoc danh gia la phu hop véi ndng lwc hién hiru ctia doanh nghiép
trong bdi canh thi trwérng dwoc trong nuwédc dang tang trwdng cham lai. Nam 2024, toan nganh chi ghi nhan mic
tang trwdng khoang 3%, thap hon nhiéu so vai giai doan phuc hdi hau dai dich (11%), trong khi lgi nhuan binh quéan
nganh giam 8% YoY - cho thdy méi trworng kinh doanh van con nhiéu strc ép vé chi phi va nhu cau tiéu thu.

Ngoai ra, dw dia ting trwéng ctia DBD trong ngan han con bi gii han do céng suat méi chwa dwoc khai
thac. Cac day chuyén san xuét dang trong qué trinh nang cp dat tiéu chudn EU-GMP dw kién b&t dau van hanh
tr nam 2027 tré di, khién két qua kinh doanh giai doan 2025-2026 kho co dét bién. Viéc doanh nghiép dat ké hoach
tang trwdng khiém tén vi vay dwoc xem 1a hop ly, gitp duy tri n dinh tai chinh trong thoi gian che doi cac dw an
mé&i mang lai hiéu qua.

Béng 2: Ké hoach kinh doanh cta DBD trong ndm 2025

Pon vi: Ty VND KH 2025 % sovéi TH 2024 % so véi KH 2024 % 9M2025 so véi KH 2025
Doanh thu thuan 2.000 +10,1% - 70,5%
Loi nhuan trwdc thué 335 +3,1% +4,7% 81,8%

Ngudn: DBD, FPTS téng hop
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2. Cap nhat két qua kinh doanh 9M2025 (quay lai)

» Bién lgi nhuan ctia DBD giam nhe trong quy 3/2025 do gia nguyén liéu tang, nhwng két qua 9 thang van
duy tri tang trwéng tich cwe nhe nira dau nam kha quan

Trong quy 3/2025, DBD ghi nhan bién lgi nhuan gop suy giam do chi phi dau vao ting, song két qua tich
lily 9 thang van cho thay tiang trwwdng 6n dinh. Cu thé, gia nhap khau hoat chat API cho thudc diéu tri ung thw
tang lén do ngudn cung toan cau thu hep, khién chi phi san xuét ting trong khi gia ban chwa diéu chinh twong tng.
Du vay, doanh thu ban thudc trong quy van ting nhe so v&i cung ky nhér nhu cau 6n dinh & cac dong thubc chi
lwe.

Tinh chung 9 thang dau nam 2025, két qua kinh doanh ctia DBD van tich cwc so v&i cung ky, phan anh nén
tang hoat dong 6n dinh. Doanh nghiép ghi nhan doanh thu dat 1.410 ty VND (+8,3% YoY), hoan thanh 70,5% ké
hoach nam; lgi nhuan gop dat 657,9 ty VND (+6,8% YoY) v&i bién lgi nhuén gop & mirc 48,5% (-0.8 dpt YoY).

Bang 3: Két qua kinh doanh 9 thdng dau nam 2025 duy tri ting trwéng tich cuc

DPon vi: Ty VND 302025 302024 9M2025 9M2024 %YoY %KH2025

Téng doanh thu 457,0 451,2 +1,3% 1.409,6 1.301,8 +8,3% 70,5%
Doanh thu thuan 439,7 432,8 +1,6% 1.355,3 1.249,6 +8,5%
az%gﬁ;h:;é:uét 4193 4156 +0,9%  1.3080  1.204,2 +8,6%
Kénh ETC 2945 281,8 +4,5% 900,0 797,1 +12,9%
Kénh OTC 124,8 133,9 -6,8% 408,0 407,1 +0,2%
Loii nhuan gop 187,3 2144 -12,7% 657,9 616,1 +6,8%
Bién loi nhuén gép 42,6% 49,5%  -6,9 dpt 48,5% 49,3%  -0,8 dpt
Chi phi ban hang (88,1) (110,6) -20,4% (313,8) (304,0) +3,2%
Chi phi QLDN (23,6) (21,0) +12,4% (77,8) (66,9) +16,4%
Loi nhuan HBKD 75,6 82,9 -8,7% 266,3 245,2 +8,6%
Doanh thu tai chinh 9,1 3,4 +169,7% 18,3 8,7 +109,6%
Chi phi tai chinh (4,1) 4,7) -13,8% (10,8) (12,7) -15,3%
Chi phi lai vay (1,3) (0,8) +63,9% (2,8) (3,1) -7,4%

LNTT 71,5 88,4 -19,1% 274,1 254,3 +7,8% 81,8%
LNST 59,6 74,9 -20,5% 230,8 2140 +7,8%
Bién LNST 13,5% 17,3% -3,8 dpt 17,0% 17,1% +0,1 dpt

Nguén: DBD, FPTS téng hop
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» Kénh ETC (66,4% doanh thu thudn 9M2025) — Duy tri két qua tich cwc tir cac dong thuébc chi lwc

Biéu dé 5: Gia tri trung thau tai kénh ETC gia ting so Trong quy 3/2025, doanh thu ETC dat 294,5 ty
véi cung ky VND (+4,5% YoY) va liiy ké 9 thang dat 900,0 ty
VND (+12,9% YoY).

i:zgg - % ;2 Tang trwdng nay chi yéu dén tu’xsu phuc héi & dong

1.400 50 thudc ung thuw va dung dich tham phén, trong khi

o i-égg 4 hom thudc khang sinh ghi nhén bién dong nhe do

> '800 & 20 ap lwc canh tranh va chinh sach kiém soat sir dung

F 600 khang sinh tai bénh vién.

400 28 20 2 e N . N -

200 10 Tong gia tri hgp dong tring thau cua DBD tai kénh

0 0 ETC dat 1.560 ty VND (+50,1% YoY) trong 9 thang

9M2024 9M2025 dau nadm 2025, riéng quy 3/2025 tdng manh lén

m— Gi4 trj trting théu GTTT tang trong 3Q 603,1 ty VND (+111,2% YoY) bat chap nhitng gian

doan tam th&i do viéc sap nhap moét s6 don vi hanh
chinh dia phwong.
Nguén: Cuc Quén ly dwoc, FPTS wéc tinh va téng hop

S6 lwong nha thau —o—SLNT tang trong 3Q

Biéu db 6: Thi phan thuéc ung thw héa tri cai thién trong Dong thubc ung thw tiép tuc la dong lwc ting
9M2025 (ngoai) so véi nam 2024 (trong) trwéng chinh kénh ETC cta DBD nh& lgvi thé thi
phan va nhu cau diéu trj gia ting.

Doanh thu 9 thang dau ndm 2025 wéc dat 324,0 ty

VND (+12,9% YoY), nhé DBD duy tri vi thé dan dau
@ tai nhom thau 4, 5.

Trong 9 thang, thi phan thuéc héa tri ctia DBD kénh
ETC dat 15,8%, tang 2,6 dpt so v&i thi phan nam
2024, phan anh kha nang mé rong thi phan tbt trong
- bdi canh sb ca mac ung thw tai Viét Nam tiép tuc
tang binh quan 4-5%/nam (theo bdo cao cula
Globocan va Bo Y té).

= DBD
Khéac

84%

Nguén: Cuc Quan ly dugc, FPTS wéc tinh va téng hop

Biéu d6 7: Thi phan thuéc khang sinh nhém 3-5 duy tri Ngworc lai, dong thudc khang sinh cua DBD ghi

trong 9M2025 (ngoai) so véi nam 2024 (trong) nhan két qua khéng kha quan do thi trwéng bao
hoa va bién phap siét chat st dung khang sinh
trong bénh vién.

m Doanh thu 9 thang dat 198,0 tj VND (-0,6% YoY) du
thi phan tang nhe 1&n 8,5% (+0,5 dpt so v6i thi phan
nam 2024). Cac san pham khang sinh thuéc nhém
= DBD thau 3-5 c6 mirc dd twong déng cao, canh tranh
Khac chi yéu vé gia, khién bién loi nhuan ctia cac doanh
nghiép tham gia san xuét gidm va duv dia ting

92% trwdng han ché.

%,

91%

Nguén: Cuc Quan ly dugc, FPTS wéc tinh va téng hop

A
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Biéu d6 8: Thi phan dung dich loc than ting manh trong Doéng dung dich thdm phan ghi nhan ting
9M2025 (ngoai) so véi nam 2024 (trong) trwéong tich cwc, dong gop tich cwe cho doanh
thu toan kénh.

Doanh thu 9 thang wéc dat 160,6 ty VND (+21,6%
YoY), thi phan dat 27,0% (+9,0 dpt so véi thi phan

nam 2024) va dat 75,1% néu xét riéng thi phan
18% nhém trang thau 3-5.

* DBD DBD hién c6 loi thé san xuét 2/3 loai dung dich loc

Khac than dwoc st dung phd bién, trong béi canh nhu

S0 cau diéu trj bénh than man tinh tai Viét Nam tiép tuc
3% gia tang, giup doanh nghiép cing cb vi thé trong
phan khuc nay.

Nguén: Cuc Quén ly dwoc, FPTS wéc tinh va téng hop

» Kénh OTC (30,1% doanh thu thudn 9M2025) — Doanh thu OTC giir nhip tang nhe giira béi canh chudi nha
thuéc mé réong nhanh

Biéu dbé 9: Tang trwwdng doanh thu kénh OTC dang c6é diu hiéu cham lai

s
500 50%
I
400 369 34,6% 40%
[ ~
2 300 T 30%
S
2 200 20%
10 2%
100 10%
.‘2'9% 0,2%
y (1]
0 | . ru 0%
-2,8%
-100 0 -10%
2020 2021 2022 2023 2024 9M2024 9M2025
= Kénh OTC % Tang trwédng OTC

Nguén: DBD, FPTS téng hop

Trong 3Q2025, doanh thu kénh OTC ctia DBD dat 124,8 ty VND (-6,8% YoY) va liiy ké 9 thang dat 408,0 ty
VND (+0,2% YoY), cho thay mirc ting trwéng 6n dinh du thi trieéng chung dang chirng lai. Sy cham lai cla
toan nganh chi yéu dén tr dinh hwéng clia Chinh phi trong viéc can bang kha néng tiép can dich vu y té, khién ty
trong kénh OTC trong téng tiéu thu dwg'c phdm noi dia gidm dan.

Bén canh d6, téc d6 mé réng nhanh clia cac chudi nha thudc hién dai (Pharmacity, Long Chau, An Khang) & muc
15-20%/nam dang tao sirc ép I&n Ién cac nha thube truyén thdng, vdn chi ting trwéng khoang 0-3%/ndm (nhém
khach hang chi lwc ctia DBD). Hién cac chudi hién dai maéi chiém khoang 5% téng khach hang OTC cla cong ty
do qua trinh dam phan hop tac con gép vwdng méc.

Ngoai ra, cac san pham chi luvc & kénh OTC ctia DBD chd yéu thuéc nhom thudc phd théng, dé bao ché, khién
bién lgi nhuan chiu 4p lwc trwde canh tranh ngay cang gay gét tir doanh nghiép ndi dia va nwéc ngoai.

A
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» Bién lgi nhuan goép cua DBD chiu ap lwc ttr chi phi cac APl ung thw tang cao

Biéu dé 10: Bién Ioi nhuan 9M2025 giam nhe do dp Iwc twr chi phi cdc APl nhap khau
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800 49% 49%
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Q
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mmmm | oi nhuan gop Loi nhuan sau thué =@ Bién LNG Bién LNST

Nguén: DBD, FPTS téng hop

Trong quy 3/2025, bién Igii nhuan gop cua DBD chiju ap lwc dang ké khi gia nhap khau hoat chat API cho
thuéc ung thw tiép tuc duy tri xu hwéng tang, khién Igi nhuan gop chi dat 187,3 ty VND (-22,7% YoY) véi
bién lgi nhuan gép giam con 42,6% (-8,5 dpt YoY). Nhdm API ung thuw chii yéu duoc nhap khau tir cac nha cung
cép tai EU - noi c6 yéu ciu tiéu chuan chét lwong nghiém ngét va ngudn cung han ché, dan dén bién dong gia
manh hon so v&i nhém API khang sinh ¢6 cAu tric don gian, dwoc cung tng ddi dao tir Trung Quéc va An Do.

Theo Business Research Company, gia nhiéu hoat chéat didu tri ung thw tai chau Au va chau My da tang lién tuc ti
nam 2024 dén nay do nhu cAu cao va viéc nhiéu nha may phai ngirng hoat ddng vi chi phi tuan tha tiéu chudn maéi
tang manh. Nguoc lai, gia cac API khang sinh d& 6n dinh hon tir cudi ndm 2024 khi nguén cung tai Trung Quéc va
An D6 phuc héi sau giai doan gian doan do siét quy dinh méi trwdng khién nhiéu nha may khong dat chuan phai
doéng clra. Ngoai ra, mang dung dich thdm phan ciing d& hdi phuc sau ct sbc ngudn cung toan cau vao nira cudi
2024 khi nha may Baxter (nha san xuat dich truyén va dich thdm phan I&n ctia My) bi &nh hudng béi bdo Helene.

Nh¢ vay, két qua 9 thang dau nam 2025 van duy tri tich cwe vé&i loi nhuan gop dat 657,9 ty VND (+6,8% YoY)
va bién lgi nhuan gép & mirc 48,5% (-0,8 dpt YoY), phan anh hiéu qua tir tang trwéng doanh thu cta cac
dong thuéc chu lwc.

www.ezadvisorselect.fpts.com.vn | 8
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lIl. TRIEN VONG VA DU PHONG KET QUA KINH DOANH

1. Trién vong doanh thu — Duy tri da ting nhe trién vong cac dong thudc chu lwc kénh ETC va
cac nha may dat chuan EU-GMP (quay lai)

Biéu d6 11: Dw phéng doanh thu DBD giai doan 2025- Chung t6i ky vong DBD tiép tuc mé rong doanh

2033 thu trong nam 2025, dat khoang 1.847 ty VND
(+6,9% YoY), rieng 4Q2025 ghi nhan 491,2 ty
5.000 25% VND (+2,8% YoY). Pong luc tang trwdng cha yéu

dén tr kénh ETC, nhd nhu cdu bén vitng & cac

4000 20% 20% 105 200 Nhom thuée chd lyc va tac dong tich cuc cua viéc
4 mé& rong do bao phi ctia bao hiém y té toan dan,
gitp san lwong tiéu thu trong kénh bénh vién tiép
2 3.000 15% 1,6 téing.
>
> Bwdc sang 2026, doanh thu dw phéng dat 2.004
2.000

10% ty VND (+8,5% YoY) va giai doan 2026-2030

dwoc ky vong dat mirc tang trwwé’ng trung binh
5% 17,3%/nam. Dong luc then chét dén tir cac day
chuyén thubc ung thw va khang sinh khi dwoc xét
duyét EU-GMP, cho phép DBD tham gia d4u thau
nhém 1, 2 véi mire gid ban cao hon dang ké so voi
nhém 3-5 hién tai. Sau giai doan mé& réng cong suéat
va nang hang tiéu chuén, doanh thu dwoc dw bao
chuyén sang trang thai tang trwéng 6n dinh, Vi
Nguén: DBD, FPTS wéc tinh va tong hop  CAGR khodéng 4,5%.

1.000

0%

mmmm Doanh thu thudn %YoY

» Kénh ETC - Tang trwéng tir cac dong thudc chi lwc mé réong manh

Chung tdi ky vong doanh thu kénh ETC cua DBD tiép tuc ting trong nam 2025, dat 1.229 ty VND (+10,2%
YoY), riéng 4Q2025 wéc khoang 328,9 ty VND (+3,5% YoY). Da tang trwdng duwoc dan dat béi ba nhém san
pham chinh:

Biéu d6 12: Dw phéng doanh thu dong thuéc ung ther Déng thudc ung thw dw kién dat 129,6 ty VND

giai doan 2025-2033 trong 4Q2025 (+13,2% YoY) va 453,6 ty VND
trong ca nam 2025 (+13,0% YoY). Giai doan 2026-
2.000 50% 2030, nhém san phadm nay cé thé ting truwdng

40% manh v&i CAGR 29,3%, nho:
1.600 ~ O g 40% . . . L
30% 30% ’ ﬁ ,; (1) Tham gia dau thay dong thudc ung thw dleu,tr!
$ 1.200 = | ’ ? ﬁ 30% dich dang vién tlr cudi nam 2025 - nhém san pham
Z T G 18% ﬂ ’ g p" c6 gia trung binh cao gép 4,5 lan thudc hoa tri ma
= 800 13% a ?’ ? :ﬁ ﬁ 20% DBD dang kinh doanh. Doanh nghiép chia sé réng
400 7 ; g g ? e gl 5 200 dé}nép hc‘z SO’ 9éng !(3’/'1 nam va dang ch& co quan

I I ﬁ ’ ﬁ f’ ’ ’ a r tham quyén cap phép;

R SRS S M S ’

s Do the dong thudc ung the Yooy (3) Nhu cau diéu tri ting khi s ca ung thu tai Viét

Nam tang binh quan 4-5% mé&i nam va co thé cham
Nguén: FPTS woc tinh va téng hop  ~200.000 ca vao nam 2025.
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Day chuyén thudc tiém ung thw dat EU-GMP vao cubi 2027, cho phép DBD buwéc [én dau thau nhém 1,2. Cac dwoc
pham tir cac hoat chat ung thuw ma DBD dang s& hivu (Phu luc 2: Ty trong gié tri tri tring thdu dong thubc ung thu
theo hoat chat ctia DBD) hién cé mirc gia & nhém 1 hién cao hon 4-12 14n, cdn nhédm 2 cao hon 24-70% so véi cac
dwoc pham hién tai ctia DBD (Phu luc 3: Gig duoc phdm dong thubc ung thuw ttr cac hoat chat DBD dang sé hitu),
tao ra bién d6 tang gia ban rd rét khi dwoc cap phép tham gia. Sau khi day chuyén di vao van hanh, dw kién déng
gop 861,7 ty VND, twong dwong 49,9% doanh thu thuan ndm 2024.

Biéu d6 13: Dw phéng doanh thu dong thuéc khdang Dong thubéc khang sinh dw bao dat 94,7 ty VNP

sinh giai doan 2025-2033 trong 4Q2025 (+19,2% YoY) va 292,7 ty VND ca
nam 2025 (+5,0% YoY). Giai doan 2026-2030, tang
1.000 50% trwdng du kién dat CAGR 24,8%, nho:
40% . . .
800 - H ? 40% (1) Nhu cau khang sinh dang tiém on dinh tai cac
30% ﬂ ﬁ #d bénh vién;
Q 600 o W ﬁ ,"’! 30% . ]
< 20% ﬂ 5 ’," ﬁ (2) Day chuyén khang sinh tiém vo6 trung thé tich
> 400 | 16% 7400 f a ﬁ ﬁ E 20% nhd dat EU-GMP vao 2028, giup DBD bwéc 1én
W / v U nhom thdu 1, 2 va mé cira sang thij trwdng chau Au
200 5% [ ’ 5% [5% 5% | 10% A ~
0 o % 4 < % < ¢ < < « 0%  Pén nam 2029, doanh thu khang sinh tiém dw kién
G PP PP dat 589,5 ty VND, twong dwong 34,1% doanh thu
PR P P P P P g Ao«  a 3 . A
thuan nam 2024 khi day chuyén khang sinh tiém di
mmmm Doanh thu dong thudc khang sinh %YoY vao hoat dong.

Ngudn: FPTS wéc tinh va téng hop

Biéu dbé 14: Dw phéng doanh thu dung dich thim phan Déng san pham dung dich tham phan cé thé dat
giai doan 2025-2033 51,9 ty VND trong 4Q2025 (-1,5% YoY) va 212,5
ty VND trong ca nam (+15,0% YoY).

600 5% _ . .
g Trién vong dai han van tich cuwc véi CAGR 13,9%
500 g | 20w giai doan 2026-2030, nhé DBD s& hivu loi thé cung
400 1505 10% 106% 7 ? ’ tng 2/3 danh muc dich thdm phan, canh tranh chi
2 119% 7 t4 a g ﬂ "‘,: 15% yéu véi nha san xuat nuwdc ngoai, trong khi nhu cau
i 300 7 ‘ 10;'1@ 18("? ; ’ g Lo diéu tri than gia tdng cung ty I& mac bénh than man
Tao | \@w y 4 7 g L2 2 7 tai Vist Nam hién da lén t6i 12,8% nguoi trudng
100 = ; a a ; “__I4 14| 50 thanh, va ngay cang tré héa.
550055
0 0%
D ox LKL K & K& K & &
& (19‘1?’ (19‘1?’ (19’13\ qlgfi*’ (1,519 (19“9 (1905‘ q,beq' q,be“’
mmmm Doanh thu dong dung dich thdm phan %YoY

Ngudn: FPTS téng hop va wéc tinh

V6i cac yéu td trén, doanh thu ETC nadm 2026 dw bao dat 1.376 ty VND (+12,0% YoY). Giai doan 2026-2030, ETC
duwoc ky vong duy tri mirc tdng trwdng manh véi CAGR 21,4%, nhé cac nha may dat chuan EU-GMP 1an lwot di
vao hoat ddng, hd tro gia ban cac dong thuéc chi lwc ctia DBD.

» Kénh OTC - Ky vong duy tri ting treéng 6n dinh trong bdi canh canh tranh cao

Chung t6i dw bao doanh thu kénh OTC cua DBD trong 4Q2025 dat 145,3 ty VND (+3,2% YoY); ca nam 2025
wéc dat 553,6 ty VND (+1,0% YoY). Tang trwéng trung han dwoc duy tri & mire 6n dinh véi CAGR 6,7% giai doan
2026-2030.

A
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Biéu dbé 15: Dw phéng doanh thu kénh OTC giai doan 2025-2033
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Nguén: FPTS wéc tinh va téng hop

Trong ngén han, kénh OTC tiép tuc chiu strc ép khi da mé réng nhu cau tai kénh ETC dang lan 4t nhu ciu mua
thudc ngoai nha thudc, dac biét dudi tac dong ctia chinh sach mé réong pham vi bao hiém y té toan dan. Cung
v&i d6, sw I&n manh cua cac chudi nha thuéc - vén dang canh tranh quyét liét véi cac nha thube truyén théng -
tao ap lwc khdng nhé 1&én lwong tiéu thu kénh OTC ctia DBD, khi nhdm khach hang chudi hién méi chiém ty trong
nhd trong co' ciu clia cdng ty (~5%).

V& dai han, trién vong ctia kénh OTC van kha quan. Chung t6i ky vong DBD sé& hoan tat dam phan véi cac chubi
nha thuéc I&n, qua d6 mé réng phan phdi vao nhém khach hang dang tang trwdng nhanh hon mét bang chung.
DPéng thoi, cac day chuyén dat chudn EU-GMP di vao hoat déng tir 2027 tré di sé gilp nang chét lwgng san pham
va cai thién mdrc gia ban, tir dé tang kha nang canh tranh ctia DBD tai thj trwong ndi dia.

2. Trién vong loi nhuan — Bién loi nhuan cai thién nh& ap lwc gia cac API giam dan (quay lai)

Biéu dé 16: Dw phéng loi nhudn gép giai doan 2025- L¢inhuan gdp ndm 2025 cia DBD dwoc dw bao

2033 dat 910,4 ty VND (+9,3% YoY), v&i bién lgi nhuan
gop tang lén 49,3%. Riéng 4Q2025, lo'i nhuén gbép

2.500 | 60% wee dat 252,4 ty VND (+16,6% YoY), nher bién loi

nhuén gép phuc hdi manh 1én 51,4% khi gia API

50% khang sinh 6n dinh va ap luc tang gia APl ung thw
chi @ mlrc nhe.

40%
’ Trong nam 2025, gia API duy tri trang thai phan hoa:

API ung thw con chiju ap lwc nhwng API khang sinh
di ngang. Ttr 2026-2030, ngudn cung toan cau phuc
hdi gitip gia APl ha nhiét, dac biét nhém ung thw chi
tang khoang 1-2%/nam, tao dw dia dé bién loi
nhuan cai thién bén virng.

48% 480, 49% 49% 49%

48% 48% 48% 48% 48% 48%
2.000 4

1.500
30%

Ty VND

1.000
20%

500 10%
V6i bdi cadnh nay, lgi nhuan goép 2026 dw kién
0% tang Ién 989,4 ty VND (+8,7% YoY), duy tri bién
gop quanh 49,4%. Giai doan 2026-2030, khi cac
day chuyén dat chudn EU-GMP van hanh va nang
mirc gia ban, loi nhuan gop cia DBD c6 thé ting
trwdng CAGR khoang 16,4%/nam, v&i bién loi
Nguén: FPTS woc tinh va téng hop nhuan gép 6n dinh khodng 48,5%.

. | 0i nhuan gép Bién loi nhuan gép %YoY

R ——
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IV. DINH GIA VA KHUYEN NGHI DAU TU (quay lai)

Chung t6i tién hanh dinh gia cb phiéu DBD bang phuwong phap chiét khdu dong tién FCFE va FCFF véi trong sb
50:50. Theo d6, mrc gia muc tiéu dwa trén gia tri binh quan cla hai phwong phap la 65.000 déng/cp (cao hon
28,7% gia déng ctra ngay 25/11/2025). Do d6, chung téi khuyén nghi MUA dbi véi cb phiéu DBD tai mire gia hién
tai.

Két qua dinh gia

Phwong phap dinh gia chiét khau dong tién Két qua (VNB/cp) Trong sé
1 Dong tién tw do chu s& hivu (FCFE) 63.402 50%
2 Dong tién tw do doanh nghiép (FCFF) 65.768 50%
Gia muc tiéu (Iam tron) 65.000

Thay déi gia dinh mé hinh DCF

Thay d6i Thay déi
Gia dinh m6 hinh T11/2025 SO V&I Gia dinh m6 hinh T11/2025 SO V&i
T3/2025 T3/2025
WACC 10,25% +2,0 dpt Phan bu rdi ro 10,35% +1,0 dpt
Chi phi str dung no 5,7% - Hé sb Beta don bay 0,56 +23,9%
Chi phi str dung VCSH 10,46% +2,1dpt  Tang trwdng dai han 1% -
Lai suét phi rdi ro 3,69% +0,6 dpt  Thoi gian dy phéng 9 nam -

Tong hop két qua dinh gia

Téng hop dinh gia FCFF Gia tri
Téng gia tri hién tai ctia dong tién doanh nghiép (ty VND) 5.842
(+) Tién mat va dau tw tai chinh ngan han (triéu VND) 438.620
(-) No ngén han va dai han (triéu VND) 63.914
Gia tri von cha s& hiru (ty VND) 6.217
Sé c6 phiéu lwu hanh (triéu cb phiéu) 94,53
Gia muc tiéu (VNB/cp) 65.768

Téng hop dinh gia FCFE

Gia tri hién tai cta dong tién vén cha sé hivu (ty VND) 5.993

Gia muc tiéu (VNB/cp) 63.402

A
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V. LICH S KHUYEN NGHI

Biéu dé 17: Lich st cdc bdo cdo khuyén nghi
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Nguén: FPTS téng hop

Lich st khuyén nghi

Gia khuyén nghi da diéu

Khuyén nghi Thei gian chinh Béao céo
1 MUA 09/05/2024 51.440 Béo c4o dinh gi4 lan dau
2 MUA 27/03/2025 68.600 Bdao cdo cap nhat dinh gia

R ——
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VI. TOM TAT BAO CAO TAI CHINH DU PHONG

HDKD 2024 2025F 2026F 2027F
Doanh thu thudn 1.728 1.847 2.004 2.221
- Gia vén hang ban (895) (936) (1.015)  (1.123)
Loi nhuan gép 833 910 989 1.098
- Chi phi ban hang (404) (425) (461) (511)
- Chi phi quan |li DN (123) (129) (140) (155)
Loi nhuan thuadn HBKD 306 356 388 432
- (L&)1ai HBTC 0 6 2 1
- Loi nhuéan khéac 23 - - -
Loi nhuan trwédc thué, lai 329 362 390 433
vay

- Chi phi lai vay (4) (5) (4) (4)
Loi nhuan trwéc thué 325 357 386 429
- Thué TNDN (50) (57) (62) 77)
LNST cong ty me 275 300 325 352
EPS (d/cp) 2.530 2.673 2.627 2.590
Chi tiéu 2024 2025F 2026F 2027F
Ty suét loi nhuan gop 48,2% 49,3% 49,4% 49,4%
Ty suat LNST 15,9% 16,3% 16,2% 15,8%
ROE DuPont 17,8% 18,0% 18,4% 17,9%
ROA DuPont 12,9% 13,2% 13,5% 13,1%
Ty suét EBIT/doanh thu 19,1% 19,6% 19,5% 19,5%
LNTT/ EBIT 98,8% 98,7% 99,1% 99,1%
LNST/LNTT 84,6% 84,0% 84,0% 82,0%
Vong quay tdng tai san 0,8x 0,8x 0,8x 0,8x
DPon bay tai chinh 1,4x 1,4x 1,4x 1,4x
Chi s6 TK/don bay TC 2024 2025F 2026F 2027F
Chl s6 thanh toan hién 3.2% 3.1x 3.2% 3.3x
hanh

Chi sb thanh toan nhanh 2,1x 2,3x 2,3x 2,5x
Crll s0 thanh toan tien 1,0x 1.1x 1.1x 1.2
mat

No' / Tai sén 0,2x 0,2x 0,2x 0,2x
No / VCSH 0,4x 0,4x 0,4x 0,4x
No ngén han /VCSH 0,3x 0,3x 0,3x 0,3x
No dai han/ VCSH 0,1x 0,1x 0,1x 0,1x
Kha nang tra lai vay 81,1x 79,6x 106,3x 112,8x

www.ezadvisorselect.fpts.com.vn

Bon vj: Ty VNP
CDKT 2024 2025F 2026F 2027F
Tai san
Tién, twong dwong
tién, dau tw tai chinh 439 510 555 684
ngén han
Cac khoan phai thu 520 584 632 687
Hang t6n kho 505 389 442 499
Tai san ngén han khac 12 11 13 13
Tong tai san ngan 1.476 1.494 1.641 1.883
han
Nguyén gia TSCDHH 887 963 1.127 1.201
Khéu hao Ity ké (549) (637) (727) (819)
Pau tw tai chinh dai 164 164 164 164
han
Tai san dai han khac 53 50 57 62
Xay dyng co ban do 233 236 283 354
dang
Téng tai san dai han 788 776 904 962
Téng Tai san 2.264 2.270 2.546 2.846
No & Vén chi s&
hiru
Vay va no ngén han 36 29 31 35
Céac khoan phai tra 311 329 357 382
Quy khen thwéng 113 121 131 146
N¢ ngan han 460 479 519 563
Vay va no dai han 28 52 80 110
No dai han 143 124 163 207
Téng no 603 603 682 769
Vén gép chi sé hiru 936 1.123 1.235 1.359
Thang dw 21 21 21 21
LN chwa phan phéi 497 302 372 444
Cac khoan khac 207 221 236 252
Vén chi s& hiru 1.661 1.667 1.864 2.076
Tong cong nguon 2.264 2.270 2546 2.846
von
Chi tiéu 2024 2025 2026F 2027F
Thoigian luan chuyen g, 5 1587 1368 1412
tién
Sé ngay phai thu 102,8 109,1 110,7 108,3
Sé ngay tén kho 202,5 174,3 149,3 152,9
Sé ngay phai tra 1241 1247 123,2 120,0
COGS / Hang tén kho 1,8x 1,9x 2,6x 2,5x
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VIl. PHU LUC
Phu luc 1: Tién dé xét duyét EU-GMP ctia nha may thudc ung thuw tiém (quay lai)

L6 trinh Theoi gian Tién do

e 2018 — 2022 D hoan thanh
(Buwoc 1-5)
Tiép tuc 1am viéc véi cac don vi tw van nwdc ngoai dé hoan
. . thién cac céng viéc:
Chuan bi ho so

. 2023 — Hién tai (1) Trién khai phan mém
(Bwoc 6) T

(2) B sung thiét bj kiém nghiém theo quy dinh EU-GMP
(3) Pao tao nhan vién

Kéo dai it nhat 12-24 thang, bao gdm céc buéc:
(1) Nop hd so

Xét duyét (Buoc 7) 2026 — 2027 (2) Tién hanh danh gia

(3) Khé&c phuc tén tai (néu co)

(4) Hoan thanh thu tuc

Nguén: DBD, FPTS téng hop
Phu luc 2: Ty trong gia tri trang thau dong thudc ung thw theo hoat chat cua DBD (9M2025) (quay lai)

Khac Oxaliplatin

34%

20%

Docetaxel
18%

Carboplatin
18%

Nguén: Cuc Quén ly duwoc, FPTS wéc tinh va téng hop

Phu luc 3: Gia dworc pham dong thudc ung thw tir cac hoat chat DBD dang sé& hiru (Cap nhat T8/2025) (quay
lai

Gia TB/san phdm % so v&i gia cua
) DBD

Hoat chat  Nha san xuat Nhém trang thau

Sanofi-Aventis Deutschland

0
GmbH (Bure) N1 4.943.570 1209%

Oxaliplatin

Fareva Unterach GmbH (Ao) N1 373.697

R ——
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Fresenius Kabi Oncology

Limited (An Do) N2 330.510
DBD (Viét Nam) N4 377.664
Sanofi-Aventis Deutschland
0,
GmbH (Drc) N1 6.298.864 1173%
Fresenius Kabi Oncology 0
Docetaxel Limited (An Do) N2 615.000 24%
DBD (Viét Nam) N4 494.903
h[aproij Life Sciences Pvt. Ltd. N2 295.000 41%
(An Do)
Carboplatin  Hera Biopharm (Viét Nam) N4 213.712
DBD (Viét Nam) N4 209.150
Hospira Australia Pty Ltd (Uc) N1 2.447.550 825%
S.C. Sln.dan-Pharma S.R.L. N1 1.470.000 456%
(Romania)
Paclitaxel
IVIJs. \/Aenus Remedies Limited N2 450.000 70%
(An Do)
DBD (Viét Nam) N4 264.600

Nguén: Cuc Quén ly duwoc, FPTS wéc tinh va téng hop

A
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Tuyén bbé mién trach nhiém

Céc thong tin va nhan dinh trong bao cdo nay duoc cung cap béi FPTS dwa vao cac nguén théng tin ma FPTS coi
la dang tin cay, c6 s8n va mang tinh hop phap. Tuy nhién, ching t6i khdng d&m bao tinh chinh xac hay day du cta
cac thong tin nay.

Nha ddu tw st dung b&o c&o nay can lwu y rang cac nhan dinh trong béo c&o nay mang tinh chat chi quan cla
chuyén vién phan tich FPTS. Nha dau tw sir dung bao c&o nay tw chiu trach nhiém vé quyét dinh cta minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac théng tin trong bao céo nay va cac thong tin khac dé ra quyét dinh dau tw ca minh ma
khéng bi phu thudc vao bét ki rang budc nao vé mét phap ly dbi véi cac thong tin dwa ra.

Tai thoi diém thwe hién bao cdo phan tich, FPTS khéng ndm git c6 phiéu DBD, chuyén vién phan tich va nguoi
phé duyét bao céo khéng nédm gitr c¢b phiéu cta doanh nghiép nay.

Cac théng tin ¢6 lién quan dén chirng khoan khac hodc cac thong tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay c6
thé dwoc xem tai http://ezsearch.fpts.com.vn hodc sé dwoc cung cap khi c6 yéu cau chinh thirc.

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT

Cong ty Cé phan Chirng khoan FPT  Co6ng ty Cé phan Chirng khoan FPT Céng ty Cé phan Chirng khoan FPT
Tru sé& chinh - Chi nhanh Thanh phé H6 Chi Minh - Chi nhanh Thanh phé Da Nang

S6 52 Buong Lac Long Quan, Phuong Tang 3, Toéa nha 136 — 138 Lé Thi S& 100 Quang Trung, Phwdng Hai
Tay Ho, Thanh phé Ha Noi. Hong G&m, Phuwong Bén Thanh, Chau, Thanh phé Ba Nang.
Thanh phé Hb Chi Minh.

PT: 1900 6446 DT: 1900 6446 DT: 1900 6446
Fax: (84.24) 3773 9058 Fax: (84.28) 6291 0607 Fax: (84.23) 6355 3888
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