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Gia hién hanh 75.500 VND

Gia muc tiéu — 6 Thang 95.879 VND

San niém yét HOSE

M4 c6 phiéu DCL

Nganh Dwoc phdm

Vén héa (ty dong) 734

Lwong cb phiéu lwu hanh 9.719.308
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Toéng quan

Cong ty ¢d phan dwoc pham Clru Long (DCL) dwoc cd phan hda vao thang 8/2004 véi vén diéu 1& ban dau 13 56 ty dong;
hién nay, von diéu 1& dat hon 97 ty ddng. DCL la mét trong 6 cong ty dwoc niém yét trén san véi thj treong cha yéu la &
mién Nam v&i cac san pham chi yéu nhu dwoc, capsule va dung cu y té.

banh gia tinh hinh hoat dong kinh doanh

Loi nhuan Q4 tang trwéng vwot bac tir san xuét nang doanh thu tlr hoat déng nay, DCL dang tién hanh
taminflu: hién nay, DCL d3 tr& thanh mét trong 4 cong ty xay dwng nha may san xuat dung cu y t&é m& réng; khi
dwoc Bo Y té cap gidy phép san xuét thudc taminflu dé hoan thanh wéc tinh nha may mai nay sé déng goép cho
phong cum H1N1 tai Viét Nam va céng ty ciing dang bat cong ty khoang 120 ty déng doanh thu.

dau thuc hién viéc san xuét thubc. Nhuw vay tiém nang Tinh hinh hoat déng kinh doanh tét: trong 6 thang dau
tang trwdng tang trwdng vé doanh thu ciing nhw loi nhuan nam 2009, tdng doanh thu cla céng ty dat 253 ty ddng va
ctia DCL sé tang dot bién trong Q4/2009 va trong nam lgi nhuan dat hon 28 ty déng. Cung véi viéc chinh thire di
sau. vao hoat ddng cta nha may Capsule Il (d4u quy 1 nam
DPoc quyén san xuat Capsule: khac véi nhirtng cong ty 2009) va nha may dwoc phdm Il — san xuét khang sinh
dwoc con lai, co cdu doanh thu ctia DCL khodng 51% tir betalactam sé giup tang nhanh loi nhuan trong 2 quy sau
dwoc phdm, 49% con lai 14 doanh thu tr viéc san xuét ctia DCL. Theo wéc tinh cdng ty cé thé dat loi nhuan 74 ty
capsule, dung cu y t& Vikimco va hang thwong mai. Dén dodng, tdng 61% so véi ndm 2008.

nay, DCL 1& céng ty duy nhét tai Viét Nam duwoc phép san Céng ty da chia cb tirc béng tién méat dot mot 14 10% va
xuét cac loai capsule (vién nang) trén quy mé theo ban dw tinh sé chia thém 15% tién mét vao cubi nam nay. Do
quyén phat minh cia hang Technophar (Canada) cho dén dé murc ty lé cb tire ctia DCL sé dat khoang 3,3%.

nam 2012 (DCL c6 55 khéach hang I&n trong nwéc va 3 Chi s6 tai chinh tét: DCL c6 thé dwoc xem la coéng ty
khach hang Cambodia, chi yéu 1a cac nha san xuét duwoc dwoc cé chi sé tai chinh tét nhéat trong nganh. Chi s6 ROA
khac). Tuy nhién DCL chi dap tng dwgc khoang 35% nhu va ROE trong nam nay cta DCL c6 thé dat 11,9% va
cau trong nwéc, do do tiém nang trong san suat capsule 24,9%, cao hon so v&i mic trung binh nganh 9,8% va
van con rat Ién. Vi viéc chinh thie di vao hoat dong cua 19,5%.

nha may Capsgle Il vao dau nam ?009, gia tri san Iwcypg Khuyén nghj dau tuw:

cua DCL c6 thé tang thém 80 ty dong cling nhw thi phan .

vé capsule ctiia DCL sé& tang I&n trén 50% so v&i 40% nhw Hién nay chi so P/E va P/B ctia DCL la 10,0x va 2,3x; cac
hién nay. cr)i s0 nay kha hap dan dbi v&i nha dau tw vi thap hon chi
Nha san xuét dung cu y té I&n nhat mién Nam: déi voi sO P/E va P/B cua trung binh nganh la 14x va 2,4x. Vi

tinh hinh hoat déng kinh doanh tét va nhirng théng tin
vé viéc san xuéat taminflu sé lam cho lgi nhuan ting
trwdng vwot bac, ching t6i khuyén nghi mua DCL véi
gia muc tiéu 95.879 VND/cb phiéu.

céc san pham dung cu y té, trén thi trwéng hién nay c6 2
nha san xuét chinh trong Iinh vwc nay la DCL va
Vinahankook (Han Quéc), tuy nhién mdrc d6 canh tranh
di&n ra khéng gay gét do méi doanh nghiép cé thi trwong
hoat dong riéng: Vikimco tap trung & thi trwéng mién Nam
(hon 80% bénh vién & Tp.HCM st dung san pham cua
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DCL) con Vinahankook tap trung chi yéu & mién Béc. Dé
THONG TIN DOANH NGHIEP

Tdéng quan vé cong ty:
Cong ty C6 phan Dwoc Ctru Long (DCL) hoat déng véi vén diéu 1& hién
nay dat hon 97 ty dong. Céng ty hién dang tap trung vao céc linh vie kinh
doanh chd yéu nhuw: san xuét, xuat nhap khau tryc tiép dwoc pham,
capsule, cac loai dung cu, trang thiét bi y té cho nganh dworc, y té. Céng ty
da san xuat trén 250 loai s&n phdm bao gébm: 180 loai dwgc phdm, 55 loai
san pham capsule, 15 loai éng bom kim tiém, day canh buwém phuc vu
trong nganh y té.

Vé cong nghé dau tw: DCL la mét trong 89 doanh nghiép dwoc dat nhirng

tiéu chuan vé chat lwong dwoc quy dinh déi véi cac cong ty dwoc: cac nha

méay cla céng ty dat tiéu chudn GMP-WHO, kho thanh ph&m dat tiéu
chudn GSP, phong kiém nghiém dat chuédn GLP, ISO/IEC 17025. Bén

canh, cong ty ap dung hé théng quan ly theo tiéu chuén ISO 9001:2000.

Co cau doanh thu:

Hién nay, 3 nhém san phdm dem lai ngudén doanh thu va lgi nhuan cha

yéu cho cong ty la: dwoc phdm, capsule va dung cu y té Vikimco.

e Dwoc pham: Day la ngudn doanh thu chi yéu cltia cong ty. Cac san
phadm dwoc (chd yéu 1a thube generics) ctiia DCL déng gép 51% doanh
thu va 54% lgi nhuan trong nam 2008.

e Capsule (vién nang, vé thuéc con nhéng): Ndm 2008, dong san pham
nay dong gop 21% tdng doanh thu va 34% téng loi nhuan ctia DCL. DCL
dang s& hiru hai nha may san xuét vé nang cirng réng v&i cong suét 2
ty don vi/ nd&m. DCL hién chiém khodng 40% thj phan capsule c& nwéc
va dv dinh nang con sé nay lén 50-60% khi dwa nha may Capsule Il vao
hoat déng.

e Dung cu y té Vikimco: cac san phdm nay chiém khoang 11% doanh
thu nhung chi mang vé 5% logi nhuan trong nam 2008. Nha may Vikimco
hién ciing la noi duy nhat sén xuét dung cu y té cung cép cho cac bénh
vién. Hién tai dung cu y t& Vikimco da c6 méat & 50% bénh vién trén ca
nwéc, trong dé 80% bénh vién & Tp.HCM dang st dung cac san pham
nay. Nha may Vikimco Il v&i tdng vén dau tw 10 triéu USD, di vao hoat
dong tlr 2010, sé lam tang doanh thu cling nhw thi phan cla cong ty.

Thi phan va mang lwéi phan phéi:

San pham cta DCL dwoc tiéu thu chd yéu tai thi trwéng noéi dia, chiém

khoang 25% thi phan Béng bang Séng Clru Long va 2% thi phan ca nwéc.

Trong dé san phadm Capsule chiém 40% thi phan tiéu dung trong nganh

dwoc va cac sén phdm dung cu y té nhw éng tiém va day truyén dich

chiém 50% thi phan ca nwéc.

DCL c6 mot hé théng phan phéi rong réi véi 5 nha may, 14 chi nhanh va

30 phong giao dich (dwoc Hau Giang voi 55 chi nhdnh va phong giao

dich) va 587 dai ly trén ca nuwoéc; trong d6 mién Bac c6 18 chi nhanh va

phong giao dich. Ngoai ra DCL con c6 mét céng ty lién doanh tai Lao lam
kénh phan phdi dé tiéu thu cac san pham clia céng ty.

Dw an dau tw

Trong giai doan 2009-2012, cong ty bat dau tién hanh xay dwng mét sb dw

an quan trong dé& phuc vu cho viéc mé& rong hoat dong san xuét kinh
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doanh nhw sau :

e Dw an nha may cao su y té: nha may dwoc xay dung theo tiéu chuén
quédc té vai tbng vén dau tw 1én dén 10 triéu USD. Pwoc xay dwng trén
dién tich 25.000 m? tai tinh Vinh Long, nha may c¢é thé cung cap 500
triéu san pham/nadm, dem doanh thu vé cho cong ty khoang 350 ty
déng/nam.

e Dy an nha may san xuat dung cu y té mé rong (Vikimco): nha may
dwoc xay dwng trén dién tich 10.000 m? dat tiéu chudn GMP-WHO voi
tbng vén dau tw khoang 55 ty ddng. Nha may tap trung san xuét éng
tiém, day truyén dich va kim tiém céc loai d& cung cép cho thj trwong.
Theo wéc tinh dw an nay sé dem vé cho cong ty khodng 120 ty déng
doanh thu/nam.

e Dw an xay dwng 15 chi nhanh phan phéi thuéc dat chuan GPP: DCL
s& m& rong thém 15 chi nhanh phan phéi thuéc trong ca nuéc véi tbng
vén dau tw 50 ty déng.

KET QUA KINH DOANH (don vi: ty VND, don vi cho 1 CP: VND)

BAO CAO TAI CHINH (THEO QUY)

Két qua kinh doanh 2007 2008 2Qs/09 2009F Can Déi Ké Toan 2007 2008 2Qs/09 2009F
Doanh thu 357 475 251 627 Tién mat 6 13 22 17
EBITDA 75 88 48 99 Dau tw ngén han - - - -
EBIT 61 75 48 83 Khoan phai thu 154 161 201 231
Lei nhuan tr HDTC (8) (19) (15) (26) Hang tén kho 92 125 123 146
Loi nhuan khac (1) 0 (0) 0) Tai san ngén han khac 6 15 11 13
Loi nhuan truéc thué 45 51 30 83 Téng tai san ngdn han 258 314 358 407
Loi nhuan sau thué | 46 28 74 Tai san ¢b dinh hitu hinh 125 215 215 238
EPS (VND) 5952 5158 2.899  7.539 Tai s&n ¢b dinh vé hinh 11 11 13 15
) Xay dwng CB d& dang 5 11 16 32
Ty sé 2007 2008 2Qs/09 2009F B4t dong san dau tw - - - -
DPau tw dai han - - - -
Tang trwdng DT (%) N/A 33,1 N/A 32,0 Tai san dai han khac 1 1 1 2
Tang truédng EBITDA (%) NA 17,0 N/A 13 Téng tai san dai han 142 237 245 287
Tang truwdng EBIT (%) N/A 220 N/A 10,7 Téng tai san 400 551 602 694
Tang trwdng LNST (%) N/A 13,1 N/A 61,2
Tang trwdng EPS (%) N/A  -13,3 N/A 46,2 Khoan phai tra 61 46 42 63
Ty suéat EBITDA (%) 21,1 18,5 19,3 15,8 No' ngén han 4 80 131 148
Ty suét EBIT (%) 172 158 19,3 13,2 Téng ne ngén han 124 170 211 231
Ty suét LN thuan (%) 11,4 9,7 11,3 11,9 No dai han 36 108 106 110
Vong quay tai san (x) N/A 1,0 0,4 1,0 Téng no 160 278 318 370
No phai trd/ Vén (%) 66,6 6854 83,31 79,57
Ty sb thanh toan (x) 2,1 1,8 1,7 1,8 Vén didu le 81 98 97 100
ROE (%) 17,0 18,0 N/A 24,9 Thang dw vén 111 111 111 111
ROA (%) 10,2 9,7 N/A 11,9 LNST chwa phan phéi 36 40 30 55
P/E 12,7 14,6 N/A 10,0 Vén cha sé& hivu 240 273 285 324
P/B 2,6 2,7 N/A 2,3

o Téng no va vén chi s&
Ty suat co tire (%) N/A 3,3 N/A 3,3 hiru 400 551 602 694
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Muc Luc Céng Bb
Thuéat nqi phan tich vé ty 1é dau tw:

Khuyén nghi Chu giai
Mua Gia chirng khoan c6 thé vuot quéa 15% trong 6 thang toi
Gilr Gia chirng khoan dao déng trong khoang +/-15% trong 6 thang t&i
Ban Gia chirng khoan gidm hon 15% trong 6 thang t&i

Cam két cua chuyén vién phén tich

TAt ca cac nhan dinh trinh bay trong ban bao cao nay phan anh quan diém ca nhan cta ngudi phan tich tir sw nhan xét chi quan cla
ho. Chinh vi thé, khéng c6 phan béi thwéng nao da, dang, va sé lién quan truc tiép hay gian tiép dén nhirng nhan dinh cu thé hoac
quan diém dwoc trinh bay béi ngwdi phan tich trong ban bao céo nay.

Céng bé:

SBBS chi cong bd phan tich dau tw mét cach trung lap, déc lap, cong béng, rd rang va khéng sai léch. Ngoai ra, SBBS chi cong b
nhitng bao cdo phan tich khi né cho thdy réng phu hop, diéu ndy dwoc dwa trén sy phat trién va thay ddi vé nganh hoéc thj truong ma
chiing c6 anh hwéng dén quan diém phan tich ho&c y kién trinh bay & day.

SBBS cung cap bao céo phan tich cho nhiéu t6 chirc, nhung khéng nhan bat ct phi hoadc lgi ich kinh t& t&r nhitng t6 chirc ndo bao
gdm ca cac cong ty ma chang téi khuyén nghi trong bao céo nay.

Nhirng théng tin khac thi dwoc cung cap theo yéu cau

Khuzé'n cdo

Béao c&o nay khéng dwoc chi dan hoac chi dinh cho viéc phén phéi hoic st dung b&i bat clr c& nhan hoac té chirc 1a cong dan hoadc
nguoi cw trd thudc bat ctr noi nao hodc céc noi thye thi quyén lyc khac ma tai cac noi nay sw phan ph0| cong bd va viéc str dung ¢
thé trai véi luat phap hodc nhitng quy dinh hodc nhivng diéu sé& budc SBBS phai dang ky hodc yéu cau gidy phép trong viéc thuc hién
cac luat 1é nay.

Cac thong tin, di liéu trong bao cao nay chi véi muc dich cung cép théng tin va khéng nhdm muc dich chao mua hay ban bét ky chirng
khoan hay cong cu phai sinh nao. Ngoai ra, SBBS co thé mua ban chirng khoan cho tai khoan tw doanh ctia minh dwa vao nhirng
khuyen nghi dau tw ngén han cta cac chuyen gla phan tich va cé thé nhirng giao dich nay trai nguoc véi quan diém hodc céac khuyén
nghi vé mua ban chirng khoan trong bao cao nay.

Trwéce khi quyet dinh dau tw theo nhitng khuyén nghi trong béo céo nay, nha dau tw nén xem xét rdng nhirng khuyén nghi nay cé phu
hop voi digu kién cu thé cha ban than hay khéng bao gém thué phai chiu, méi trwéng luat phap va néng luc tai chinh.

Cac thong tin trong bao céo nay dwoc xem 1a dang tin cay béi SBBS, tuy nhién SBBS khéng chiu trach nhiém vé d8 chinh xac cla
nhirng théng tin nay. SBBS khéng chiu trach nhiém vé nhitng khoan 16 cia nha dau tw khi dau tw dwa trén khuyén nghi ctia bao cao
nay. Trong twong lai, SBBS c6 thé phat hanh thém cac bao cdo mai véi nhivng thdng tin va két luan khéng twong thich véi bao cao
nay.

Théng tin, y kién va nhitng du béo trong bao céo nay phan anh vao théi diém thwe hién bao céo va SBBS cé thé thay dbi ching ma
khéng can thong bao.

Mat s& danh muc dau tw thdo luan trong bao cdo nay c6 thé thay ddi gia tri nhanh chéng va tham chi cé thé giam gia tri rat mau va gay
nén thiét hai cho nha dau tw. Nhitng khodn muc dau tw v&i nhivtng déng tién khac déng tién clia nha dau tw, nha dau tw phai chiu thém
rdi ro vé sy bién déng ty gia anh hwéng dén loi nhuan va thu nhap clia nha dau tu.

Nhirng ngudi doc bao cdo nay néu khéng phai la nhivng chuyén gia tai chinh hay khach hang ctia SBBS thi nén tw van thém céc luat
sw va chuyén gia doc lap khac dé dwoc giai thich ré hon noi dung trong bao céo truéc khi quyét dinh dau tuw.

TAt c& nhirng ndi dung trong bao cao nay thudc ban quyén ctia SBBS, trir nhitng phan cé ghi rd ngudn gbn xuét xt. Khéng ai co
quyén sao chép ma khéng dugc sy déng y béng van ban ctia SBBS.
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