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Coéng ty C6 phan Dwo'c pham Trung wong 2 (Ma c6 phiéu: DP2)

Khuyén nghi: Khéng danh gia

Gia thj trudng

(19/05/2017); 10.200

Gia ky vong (VND):

Lei nhuan ky vong: N/A

Théng tin ¢6 phan:

San giao dich: UPCoM
Gia niém yét 1an dau (VND): 10.200
EPS nam 2016 (VND): n/a
P/E co ban: n/a
Gia tri s6 sach (VND): 10.212
P/B: 1,00
KLGD binh quén 10 ngay: n/a
KLCP dang Iwu hanh: 20.000.000
Vén héa (Ty déng): 204,00

Co cau sé hivu

S& hivu Ty lé
S& hiru nha nwéc 0,00%
S& hiru nwéc ngoai 0,00%
S& hivru khac 100,00%

Danh sach c6 déng

Cb dong I6n Ty le
TCT Duwoc Viét Nam 6,8%
Dau tw Tai chinh D4t Viét 12,4%
Artexport 75,0%

Chuyén vién phan tich

Lé Phuwong Hai - hai.lp@aseansc.com.vn

Khuyén nghi:

Chung t6i khéng dwa ra bat c&» danh gia nao véi cd phiéu DP2 do nghi ng® vé tinh
chinh x&c ctia mét sé thong tin trong BCTC ndm 2016 cta DP2, dwa vao mot sé
yéu t6 sau: (1) Kiém toan dwa ra 3 y kién ngoai trir; (2) Loi nhuan sau thué 2016
la con s6 am; (3) Ké hoach kinh doanh nam 2017 khéng kha quan.

Piém nhan dau tuw:

DP2 la céng ty san xuéat tan dwogc c6 tham nién trong nganh véi 78 mat hang thubc
nhwng quy md san xuét chi & mirc trung binh.

3 ¢b dong I&n nam gilr tbng cong 94,15% vén diéu & cong ty. Trong d6, Artexport nam
gitr 75% vén, Tdng cong ty Dwoc Viét Nam ndm 6,8% vén va CTCP DAu tw Tai chinh DAt
Viét ndm 12,4% vén.

Chi phi hoat déng tiép tuc la ganh nang trong khi hiéu qua hoat déng kinh doanh cai
thién khéng dang ké&. Mic du doanh thu ndm 2016 clia DP2 téng trwéng kha dat 106,4 ty
ddng (+38,0% yoy). Tuy nhién, LNST ctia DP2 van am 7,6 ty déng.

Kiém toan dwa ra 3 y kién ngoai trir:

+ T ndm 2010 dén nam 2016, DP2 ghi nhan khoan lgi nhuan 90,71 ty ddng va 8,89 ty
ddng tlr chuyén nhwong cb phadn CTCP PAu tw phat trién Binh An. Tuy nhién dén thoi
diém 31/12/2016, Cong ty van chwa hoan thanh tha tuc v& chuyén nhwong.

+ Dy an ""PAu tw XD nha may Duwoc pham dat tiéu chuyadn GMP-WHO™ da hoan thanh va
di vao hoat dong ttr nam 2014 nhwng chwa dwgc Cong ty tam ghi tdng nguyén gia Tai san
cb dinh dé trich khiu hao. Bdng thoi, Cong ty chwa thwe hién viéc trich khdu hao dbéi voi
tai sén c6 dinh vo hinh I gia tri quyén s dung dat c6 thoi gian trong cac ndm tai chinh
2015 va 2016 vé&i gia tri wéc tinh 12 gan 583,8 triéu déng.

+ C6ng ty chwa hach toan khoan 1&i hop tac kinh doanh phai tra cho Tédng Céng ty Dugc
Viét Nam v&i sé tién hon 3,5 ty ddng va chi phi thué co s& ha tng Khu céng nghiép
Quang Minh véi s tién hon 115,5 triéu ddng vao chi phi hoat ddng san xuét kinh doanh
nam 2016.

Ké hoach kinh doanh 2017 khéng kha quan. DP2 dat k& hoach doanh thu ndm 2017
téng trwdng 15,38% so v&i ndm 2016 nhwng loi nhuan chi duy tri & mc 0 ddng.

Dw kién ngay 19/05/2017, toan bé 20 triéu cd phiéu DP2 sé dwoc giao dich trén san
UPCoM véi gia tham chiéu trong ngay giao dich d4u tién 13 10.200 ddng/cé phiéu.

Béao cao cap nhat nganh

Béo céo trién vong nganh 2017 - ASEANSC Tai xubng

Bé&o céo cap nhat nganh Dwoc pham — Thang 4/2016 Tai xubng
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Cong ty Cb phan Dugc phdm Trung wong 2 (Dopharma) tién than la xwéng san xuét quan duoc ,
dwoc thanh 1ap ndm 1947 tai chién khu Viét Bic. Hoat dong san xuét chinh clia Céng ty 1a san xuét
thubc tan dwoc véi 78 mét hang thudce. Trong d6, nhém san phdm chiém hon 50% téng doanh thu
bao gbm céac loai khang sinh phd réng nhw Penicilin, Cephalexin 500mg va 250mg, Tetracyclin...
Cac thubc dang vién nén thwong chiém thwong chiém 20% téng doanh thu, con lai 1 cac dang
thudc khac nhw thubc nuwéc, thudc mé, vién bao... Riéng nhém nguyén liéu dwoc, cong ty chwa san
xuét ma nhap tlr cac nha san xuét khac.

Hoat déng s&n xuét kinh doanh ctia Dopharma cé quy mé trung binh trong hé théng cac doanh
nghiép thudc nganh Dugc véi sb vbn didu I& 200 ty déng.

Co’ cau sé hivu

Tinh dé&n 19/5/2017, Dopharma c6 3 cb ddng Ién ndm gii¥ tbng cong 94,15% vén
didu lé cong ty trong do Artexport la ¢cd déng Ién nhat dang ndm gitr 75% vén,
Téng cong ty Dwoc Viét Nam ndm 6,8% vén va CTCP Dau tw Tai chinh DAt Viét
nam 12,4% vén.

Logo céng ty (Nguén: DP2)

Co cau s& hiru DP2

m TCT Dwoc Viét
Nam

Du kién ngay 19/05/2017, toan bo 20 triéu cb phiéu DP2 s& dwoc giao dich trén m DAu tw Tai chinh

san UPCoM véi gia tham chiéu trong ngay giao dich d3u tién 1 10.200 ddng/cd Dét Viét
phieu. Artexport
Trong sb6 20 triéu cb phiéu DP2 d&ng ky giao dich, c6 15 triéu cb phiéu thudc s& 75% o Khéc

hiru cia CTCP Xuét nhap khdu hang Thi céng my nghé sai Gon (Artexport)
dang thudc dién bi han ché giao dich. Pay la sé cb phiéu Artexport mua vao trong
dot Dopharma chao ban riéng 1é thang 03/2017. S6 cb phiéu nay bi han ché giao
dich trong 1 n&m ké tr 09/03/2017.

Phan tich hoat dong kinh doanh ctua DP2

Chi phi hoat dong tiép tuc la ganh nang trong khi hiéu qua hoat dong kinh doanh cai thién khéng dang ké

Ngudn: DP2, Aseansc téng hop

N&m 2016, doanh thu cia DP2 téng trwdng kha dat 106,4 ty ddng (+38,0% yoy). Trong khi d6, bién lgi nhuan gop tidng manh 1&n mirc 6,3%
(+570 bps), tuy nhién van & mirc thap so v&i trung binh nganh phan phéi dwoc phdm 17,8%. Nam 2016, DP2 tiép tuc nhan dwoc 2,3 ty dong tr
4 trd cham ctia Cong ty TNHH Phaét tridn Viét Hién (trong ndm 2015, DP2 nhan dwoc 2,4 ty ddng). Chi phi tai chinh, chi phi ban hang va chi phi
quan ly doanh nghiép 1an lwvot & mire 12 ty, 3,1 ty va 9,7 ty tiép tuc la ganh néng cho DP2. Kéo theo khoan 13 tir hoat ddng kinh doanh 16 ty déng
(cting ky cong ty 16 21,4 ty ddng). Mac du, cong ty tiép tuc nhan duoc khoan loi nhuan khac 8,5 ty ddng (cung ky cong ty nhan dwoc 21,4 ty
ddng) ttr phi vu chuyén nhwong 778.000 cb phan tai CTCP Dau tw phat trién Binh An cho CP Dau tw tai chinh DAt Viét. Tuy nhién, LNST nam
2016 ctia DPS van am 7,6 ty ddng (cung ky cong ty 1ai 22,7 triéu déng).

Kiém toan dwa ra 3 y kién ngoai trir

« Cong ty da ghi tdng khoan thu nhap khéac tir khodn tién nhan hd tro theo Bién ban thda thuan vé viéc chuyén nhuong cbé phan CTCP Pau tw
phét trién Binh An clia Cong ty cho Céng ty CP PAu tw tai chinh DAt Viét trong cac ndm tir 2010 dén ndm 2015 dé xac dinh KQKD trong cac nam
tlr ndm 2010 dén nam 2015 v&i gia tri 1a 90,71 ty ddng va ndm 2016 véi gia tri 8,89 ty ddng. Tuy nhién dén théi diém 31/12/2016, Cong ty chuwa
hoan thanh tha tuc v& chuyén nhwong cb phan.

+ Dy &4n "PAu tv XD nha may Dwoc phdm dat tiéu chuydn GMP-WHO" trén TK 241 - Chi phi xay dwng co ban d& dang véi gia tri 1a hon 155 ty
ddng da hoan thanh va di vao hoat dong tir ndm 2014 nhwng chwa dwgc Cong ty tam ghi ting nguyén gia Tai san c¢é dinh dé trich khiu hao (Do
cbng ty chwa thwe hién dwoc cong tac quyét toan duw 4n hoan thanh theo hop ddng EPC véi nha thau Trung Quéc). Pdng thei, Cong ty chua
thwe hién viéc trich khau hao dbi véi tai san cd dinh vo hinh 1a gia tri quyén str dung dat cé thoi gian trong cac ndm tai chinh 2015 va 2016 véi
gia tri wéc tinh 13 gan 583,8 triéu ddng.
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+ Cong ty chwa hach toan khoan I&i hop tac kinh doanh phai trad cho Téng Céng ty Duoc Viét Nam véi sb tién hon 3,5 ty ddng va chi phi thué co
s& ha tAng Khu cong nghiép Quang Minh véi s6 tién hon 115,5 triéu ddng vao chi phi hoat ddng s&n xuét kinh doanh nam 2016.

Ké hoach kinh doanh 2017

« Nam 2017, DP2 d&t ké hoach doanh thu dat 150 ty dong (+15,38% yoy). Vén didu 1& gitr nguyén & mirc 200 ty déng. Loi nhuan sau thué &

mirc 0 ddng va khoéng chia cb tic.

+ N&m 2018, DP2 d&t ké& hoach doanh thu 250 ty déng (+66,77% yoy). Vén didu I& gitr nguyén & murc 200 ty ddng. Lei nhuan sau thué & muc 6

ty ddng va chia cb tirc 3%.

Chi tiéu

K¢ hoach

Nim 2017

Yo, ting
giam KH
2017 s0
YOo'i 2016

Ké hoach
Nam 2018
(*)

(Bon vi: triéu dd‘ng)

Yo, ting

giam KH

201850
yoi2017

Téng Doanh thu Triéu dong 150.000 15,38 250.000 66,77
Vén didu 1& Trigu dong 200.000 300 200.000 0
Vén chi sd hiva Tri¢u ddng 200.000 292,16 NA s
Loi nhuén sau thué Trigu dong 0 - 6.000 &
y 5

'lll‘l):u!:}llg:u: l:)u::nSI? ltlhu * ) ) TADN =
Ty 1& lgi nhuéin sau thué/Vén % 7_ B ~ B
chii s& hiru

Cd tire % 0% - 3% -

(Nguon: Ké hoach do HDQT ban hanh)

Ké hoach kinh doanh n&m 2017 cia DP2 (Ngudn: DP2)

Don vj: trigu dong

Tang/giam nam

Chi ticu Nam 2015 Nam 2016 2016 50 voi
2015 (%)
I | Téng gia tri tai san 438.224 451.017 2,92
2 | Vén chi sé hitu 58.613 51.059 -12,89
3 | Doanh thu thuan 77.056 106.392 38,07
4 | Lgi nhudn tir hoat ddng kinh doanh -21.410 -16.012 -25,21
5 | Lgi nhugn khic 21.440 8.457 -60,56
6 | Loi nhugn truéc thué 29 -7.554 /
7 | Loi nhudn sau thué 23 -7.554 /
8 | Gid trj s séch 11.723 10.212 -|2,89J

(Nguon: BCTC kiém todn ndim 2015 va ndm 2016 ciia Cang ty)

Két qua kinh doanh ndm 2016 ctia DP2 (Nguén: DP2)
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Dién giai

Khuyén nghi Dién giai

Ky vong 12 thang

Mua Néu gia muc tiéu cao hon gia thi truong trén 15%
Nam gidr Néu gia muc tiéu so véi gia thi trwong tlr -15% dén 15%
Ban Néu gia muc tiéu thap hon gia thi treong dudi -15%

Khuyén cao

Chung tdi chi st dung trong b&o c&o nay nhirng théng tin va quan diém dwoc cho & dang tin cay nhat, tuy nhién ching téi khong
bado dam tuyét déi tinh chinh xac va day da cla nhirng théng tin trén. Nhirtng quan diém ca nhan trong béo céo nay da dwoc can
nhéc can than dwa trén nhirng ngudn théng tin ching tdi cho 1a tét nhat va hop Iy nhat trong thdi diém viét b4o cédo. Tuy nhién
nhirng quan didm trén c6 thé thay déi bat ct ltc nao, do d6 ching t6i khéng chiu trach nhiém phai théng bao cho nha dau tw. Tai
liéu nay sé khong dwoc coi |a mot hinh thirc chao ban hodc 16i kéo khach hang dau tw vao bat ki cd phiéu nao. ASEAN
SECURITIES ciing nhw cac cong ty con va toan thé can bd cong nhan vién hoan toan cé thé tham gia dau tw hoac thwc hién cac
nghiép vu ngan hang dau tw déi véi cé phiéu dwoc dé cap trong bao céo nay. ASEAN SECURITIES sé khong chiu trach nhiém véi
bét ki théng tin nao khéng ndm trong pham vi bao céo nay. Nha dau tw phai can nhéc ki lwéng viéc sir dung théng tin cling nhung
cac dw béo tai chinh trong tai liéu trén, va ASEAN SECURITIES hoan toan khéng chiu trach nhiém véi bat ki khoan 16 truc tiép hodc
gian tiép nao do s dung nhirng théng tin d6. Tai liéu nay chi nhdm muc dich lwu hanh trong pham vi hep va sé khong dwoc cong
bd rong rai trén cac phwong tién truyén théng, nghiém cam bat ki sw sao chép va phan phéi lai dbi v&i tai liéu nay.

Hoi s& chinh Chi nhanh Tp. H6 Chi Minh
Tru s&: 18 Ly Thwong Kiét, Quan Hoan Kiém, Tp.Ha Noi Tru s&: Lau 11, s6 78 — 80 Cach Mang Thang 8, Quan 3, Tp Hb
Tel: (84 - 4)6 275 3844; Chi Minh
VICline: 19006636 Tel: (84 - 8)3 824 6468
Fax: (84 - 4)6 275 3816 Fax: (84 - 8)3 824 6550
Téng dai d&t 1énh: (84 - 4)6 275 8888 Téng dai dat 1énh: (84 - 8)3 829 9090
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