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TOM TAT NQI DUNG

Mdc du cdng nghiép duroc trén thé gidi tang trirong chdm lai trong 2 nam gan day, Cong nghiép
DuroC & cdc nude dang phdt trién, trong dé ¢é Viét Nam, van cé thé dat toc dé tang trueng 12%
- 15% trong giai dogn 2009 — 2012.

Cong nghiép duoc Viét Nam van phat trién ¢ mizc trung binh - thdp, chuwa sdang ché dwroc thuéc
méi va hién chi ¢é hon 52% doanh nghiép dwoc dii tidu chuan san xuat thugc. Thudce san xudt
trong nuéc chu yéu |a generic, khdng cd gid tri cao, méi chi ddp iing dwoc 50% nhu cau tiéu thy
thuoc ngi dia. Nguyén vat liéu phdi nhdp khau chi yéu tir Trung Quéc, An B, khién cho cac
doanh nghiép duroc trong nwéc phai doi mat véi cdce khé khén vé ty gia. Trinh dé cdng nghé thdp
trong khi nguon nhan luc ¢é trinh d con it, can tro viéc tiép cdn coéng nghé, cdi thién quy mo

san xudt cua cdng nghiép duroc trong niedc.

Trong nhitng ndm gan ddy, nén kinh té - x& hgi phat trién, mic song cia nguwoi ddan dwroc nang
cao, chi tiéu cho tién thuoc hang ndm tang Ién. Véi loi thé vé dan sé déng va tré, Viét Nam 1a
mét thi trirong tidu thy tiém nang doi véi céc doanh nghiép san xudt thude trong nude ciing nhu
da quéc gia. Do d6 cdc doanh nghiép trong niréc phdi doi mat véi sy canh tranh gay gat tir cac
doi thit mede ngoai, dac biét khi thoi han bdo hé cac doanh nghiép duroc trong niréc sau khi gia
nhdp WTO di sdp hét (sau 5 ndm ké tir khi gia nhdap).

Tuy nhién véi loi thé vé hé thong phan phéi san cé cing cdc wu dai hién tai vé gia ca, thué sudt,..
cua Chinh phu, cac doanh nghiép trong nuéc c6 thé tdn dung thoi co nay tdp trung dau tw xdy
dung hé thong nha xwéng, mua may maoc thiét bj san suat, cdi tién cong nghé, dong thoi mé réng

thi phan dan dan ra khai khu viee trong nuréc.

Trén 2 san giao dich ching khoan cua Viét Nam hién nay dang cé 11 doanh nghiép duoc dwoc
niém yét. Véi chi sé P/E cia nganh hién 1a 10 (ngay 17/03/2010) so véi P/E thi truong la ..., c6
phiéu nganh dirgc dang kha hap ddn doi véi cac nha dau tw. Chiing t6i khuyén nghj cdc nha dau
tw xem xét dau tw vao mgt sé ¢ phiéu c6 sizc manh tai chinh tot, tiém nang ting trweng manh.
Trong dé DHG la doanh nghiép c6 quy md lén nhdt va hiéu qua hoar déng tét nhdt cho dén nay.
Bén canh dé, DVD ciing la mét doanh nghiép ddng chii y véi téc dé tang truong dn tirong trong
nam 2009.
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A. TONG QUAN NGANH DUQC

I.  Nganh Dwogc Thé giéi

. . - Theo théng ké cia IMS Health, tong doanh sé nganh duoc thé gisi
Nganh Cong nghiép ‘ ,
dirgc ¢O toc dj tang nam 2008 dat 773 ty USD, tang truong thuan 4.8% (loai trur bien
truong kha cao trong dong yéu té gid). Trude d6, nganh nay co toc do ting truong khé
nhizng nam 2000 -- . A \

cao, binh quan 10% (2000 — 2003) va 7% (2004 — 2007). bay la
2007 nhung hién nay q o 3) va 7% ( )- Day Ia
di dan cham lai, dic muc tang trudng noi troi so vai toc do tang trudng chung caa Kinh
biét 1a o khu vuc My té thé giéi va nhiéu nhdm nganh khéc. Doanh thu nganh dugc nim

va Au chau. 2009 udc tinh dat 760 ty USD, giam 1,68% so Vi nim 2008.

Doanh thu nganh dwoc thé gi6i

Ty USD
900 g25 [ 18%
800 v 773760 pg  16%

L 140
700 14%
- 12%

715 —_—
648
5%0 605

600 y 499 - 10%
500 39 429 pia - 8%
400 _— » - 6%
300 r 4%
- 2%

200 0%
100 - -2%
0 T T T T T T T T T r '4%

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009f 2010f

w

Nguon: IMS
Thi truong dwoc & mot sb thi truong chi chét nhu chau Au va My
dang c6 dau hiéu bdo hoa, mot phan do dan sb cac nudc nay da 6n
dinh va do cac loai thubc quan trong bat dau hét han quyén sang
ché.
Nguoc lai, nganh ¢éng nghiép duoc caa cac nude dang phat trién &
chau A Thai Binh Duong, chdu My Latinh,.. van c6 tiém ning ting
treong manh trong thoi gian toi. Pay 1a cac nudc phét trién loai

thudc generic, dan sé dong, thu nhap trén mdi dau ngudi khong
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nging duoc cai thién... Theo du doan cta to chitc RNCOS, ting
truong cua cong nghiép duoc & cac nude dang phat trién trong giai
doan 2009 — 2012 s& dat 12% - 15%, trong khi cia thé gioi chi dat
6% - 8%.

CA4c yéu t6 vi mo tac dong dén nganh dwoc trong nuéc

Kinh té

Duoc la mgt trong

nhizng nganh cong
nghi¢p it chiu anh
huong cua  khung

hodng kinh té nhdt.

Vin hoa — Xa hoi

Mirc séng Cia nguoi
dan Viét Nam ngay
cang dwoC cai thién,
tao dieu kién thudn loi
phét trién nganh dioc

Chinh sach cia Nha nwéc

Nganh duwoc chiu sy
kiém soat chat ché cua
Chinh phu

http://www.mhbs.vn

Kinh té Viét Nam nhirng nim qua tang truéng déu va on dinh, tao
diéu kién thuan loi cho cac nganh kinh té phat trién. Nhung cudc
khung hoang tai chinh toan cau di anh huéng manh dén nén kinh
té Viét Nam, dic biét 1a cac nganh cdng nghiép ché bién xuét nhap
khau, tai chinh ngan hang, bat dong san. Lam phat ting cao, lam
cho nguoi dan than trong hon trong viée dau tu va tiéu dung. Diéu
nay khién cho cac nganh cdng nghiép gap nhiéu khé khin hon. So
V&1 cac nganh khac thi dugc la mot trong nhitng nganh it chiu anh
huong cua cudc khung hoang nhit, vi day 1a mot trong nhitng mat

hang thiét yéu déi voi nguoi dan.

Phan 16n nguoi dan Viét Nam tap trung ¢ nong thon, thuong cd
muc séng thap, ¢d nhu cau cao cac loai thuc cé gia thanh re, day
1a diéu kién thuan lgi cho céc doanh nghiép duoc Viét Nam mé
rong thi truong. Hon nita, nguoi tiéu dung Viét ngay cang coO muc
séng nang cao, tinh trang sic khoe ngay cang dugc quan tam vi
vay ¢6 nhu cau thudc cao dé dam bao suc khoe. Pay ciing 1a mot
trong nhitng diéu kién thuan loi dé phat trién nganh duoc Viét

Nam

Nganh dugc la mot trong nhirng nganh chiu tac dong manh baoi sy

quan ly cia nha nugc. Chinh phu di ban hanh nhiéu van ban phap
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1. Nganh Dwogc Viét Nam

ly @& quan 1y nganh duoc bao gom cac van ban lién quan dén cac
van dé nhu Chinh sach cua nha nuée vé linh vuc duoc, quan ly cua
nha nudc Vé gia thude, diéu kién kinh doanh thudc, quan ly thubc
thuoc danh muc phai kiém soat dic biét, tiéu chuan chat luong

thude, co so kiém nghiém thudc...

Ngay 19/04/2007, B6 Y Té ban hanh Quyét dinh sé 27/2007/Qb-
BYT vé 16 trinh trién khai nguyén tic “Thuc hanh tét san xuat
thudéc” (GMP) va “Thuc hanh tt bao quan thudc” (GSP) duoc
thuc hién. Theo quyét dinh nay, ké tir ngay 01/07/2008, doanh
nghiép san xuat khong dat tiéu chuan GMP theo khuyén céo cua
T6 chuc Y té thé gioi (GMP WHO) va doanh nghiép xuat nhap
khau va kinh doanh dugc c6 hé thong kho bao quan khong dat tiéu
chuan GSP s& phai ngirng san xuat va ngirng xuat nhap khau tryuc
tiép. Ngoai ra con co cac quy dinh nhu GLP “thuc hanh tét phong
thi nghiém vé vicxin va sinh pham”, GDP “ thuc hanh tét vé phan
phdi thude”, GPP “ thyc hanh tét vé& quan Iy nha thubc”. Chi cd cac
doanh nghiép dap tng dwoc nhing tiéu chuan nay méi cd thé ton
tai kinh doanh va phét trién. Nhitng quy dinh nay s& gilp tao diéu
Kién cho cac cong ty dugc nho I¢ Viét Nam sap nhap hoac mua lai,
thac day cac doanh nghiép trong nudc nang cao, tap trung phat
trién theo chiéu sau dé c6 thé canh tranh véi cac cong ty da qudc

gia.

Lich sir hinh thanh va phat trién

Nganh dwoc Viét Nam
da trdi qua nhiéu giai
doan phat trién tor khi
con san xudt thi cong
cho dén khi hgi nhdp
cdng nghiép duwoc thé
gioi

Tir dau Thé chién 2 (1940-1945), dé thay thé thuc ngoai, mot sd
nha thudc da bat dau san xuét biét duogc bang phurong tién thi cong
ctia phong pha ché theo don, thudc san xuit theo phwong phap ¢

truyén dan toc cling da dugc biét trong ca nudc.

http://www.mhbs.vn
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Trong khang chién chéng Phap, dd hinh thanh cic xudng dugc
quan dan tur Viét Bic dén Khu III-1V, Khu V va Nam B0, va trong
khang chién chdng My da duogc tai 1ap lai tai mién Trung, mién
Pong va mién Tay Nam Bo va tiép tuc hoat dong cho dén khi hét
chién tranh (1975).

Cac giai doan phat trién

Giai dogn 1975 — 1990: Nganh duoc Viét Nam trong giai dogn
thoi bao cap.

Nganh duogc Viét Nam giai doan nay cha yéu bao gom céc doanh
nghiép nha nudc, san xuat khong dang ké. Mac tiéu thy binh quan
thudc trén dau nguoi thoi ky nay dat vao khoang 0,5- 1USD/nam.
Do thuéc trong thoi ky nay khan hiém nén tiéu chuan chat luong

thudc trong st dung chwa duoc chd trong.

Giai doan 1991-2005: Ngdnh dwoc buéc vao thoi ky déi méi, thyc

hién sw chuyén doi tir co ché bao cdp sang co ché thi truong.

Céc xi nghiép, cong ty nha nudc trong nganh duoc thay dbi co cau
tap trung, ¢ phan hoa dau tu san xuat, dau tu vao chiéu sau, nang
cap dé thuc hién cac quy dinh vé thuc hanh tét san xuat GMP. S
lwong thude dugc san xuat ngay cang nhiéu, tir 175 hoat chat (nim
1997) Ién dén 384 hoat chét (nim 2002). Co quan quan ly cap cao
ctia nganh dugc la Cuc Quan Ly Dugc thanh Iap. Luat Duogc cling
duoc ban hanh, lam co s& phép |y cao nhat diéu chinh toan bo hoat
dong trong linh vuc duoc dé nganh Duoc Viét Nam dugc hoat

dong trong mot moi truong phép ly hoan chinh va déng bo.

Giai doan 2006-2007: Nganh dwoc tiép tuc phat trién véi téc do
cao, khoang 18-20%/nam. Vié¢t Nam gia nhgp WTO mang lai
nhieng thuan loi ciing nhw kho khan cho nganh dwoc.
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Nam 2006-2007, nganh duoc dat dugc toc do ting truéng cao
trong bdi canh nén kinh té Viét Nam dang trén da phat trién. Pay
cling 13 giai doan ma cac cong ty dugc pham da dat dugc ching
nhan GMP-ASEAN day manh dau tu GMP-WHO. Viét Nam gia
nhap WTO c¢6 nhiing anh huéng nhat dinh dén nganh dugc. Bén
canh nhitng thuan loi vé moi trudong dau tu, tiép can cdng nghé
m&i, don mot luong von dau tu 1on, ¢ co hoi lya chon ngudn
nguyén liéu da dang véi chi phi hop 1y,..., nganh dugc phai ddi
dau véi khong it kho khan nhu: niang Iuc canh tranh yéu, thiéu hiéu
biét cac quy dinh vé so hitu tri tué; thiéu von, ky thuat cdng nghé;
dbi mat véi cac doanh nghiép duoc pham nudc ngoai trén mot san
choi binh dang khi chinh phii cam két giam thué suat thué nhap

khau; néi long chinh séch véi cac doanh nghiép nude ngoai.

Giai doan 2008-2009: Nganh dwoc Viét Nam c6 nhiing chudn bj
va chu dong héi nhdp Véi cdce nwée trong khu vic va trén thé gidi

nham dam bdo cung cdp dui thudc c6 chdt lwong va an toan.

Nganh dugc Viét Nam dang budc vao thoi ky canh tranh theo cac
nguyén tic canh tranh co ban ké tir khi Viét Nam tién hanh cong
cudc “d6i moi”, chuyén doi tir co ché ké hoach hoa - tap trung
sang co ché kinh té thi truong va tién trinh hoi nhap kinh té quéc té
ngay cang sau, rong. Sau hon 20 nim phat trién trong moi truong
canh tranh, c6 thé khang dinh thi trudng dugc Viét Nam da co ban
van hanh theo co ché thi trudng véi cac dic tha riéng cua mot
nganh kinh doanh dic biét. Piéu nay ciing c6 nghia 14 cic nguyén
tac va quy luat canh tranh da timg budc phat huy tac dung va ngay

cang dong vai trd chi phdi trén thi truong.
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Thuc trang nganh dwoc Viét Nam

Vi thé nganh dwoc trong nén kinh té Viét Nam

Nganh dwoc Viét Nam
méi phat trién ¢ mic
trung binh — thdp. Chi
tifu cho y té mdi
chiem 1,6% GDP
(2009)

Theo danh gia cta to chic y té thé gioi (WHO), cong nghiép duge
Viét Nam ¢ mirc dang phét trién. Viét Nam da co cong nghiép
dugc noi dia, nhung da s6 phai nhap khau nguyén vat liéu, do do
nhin nhan mot cach khach quan c6 thé noi rang cong nghiép dugc
Viét Nam van & murc phat trién trung binh - thip. Giéng nhu cac
nude lan can, nganh cong nghiép duogc ciia Viét Nam phai chiu
chuan nghéo. Bao hiém y té khong dii va khong déu cho nguoi dan
nén bénh nhan phai tra nhiéu hon cho s6 thubc ma ho can. Picu
nay da can trd vi¢c tang truong manh cua thi truong. Chinh vi vay
cho dén nam 2009, chi tiéu cho y té cua Viét Nam chi chiém 1.6%

GDP.

Téc do ting GDP va ting doanh thu nganh dugc

40% -
eb==GDP
35% -
30% -
25% -
20% -
15% - -

10% -

Nganh dugc

505 ____.__d—-*_ﬁ——\*,

0% .
2002 2003

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010F

Nguon: Téng cuc thong ké
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Quy mo thi trwong nganh dwge Viét Nam

Triéu USD
2500 - u Tong gia tri tl?uoc su dung
Thudc san xuat trong nude
2050
2000 -

1710

1500 - 1426
1136 230
956
1000 - 817 58
0y 108 . 15
526 1
472 75
500 - 95
42 | 806
70 00
0 n T T T T T T T T

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009f 2010f

Nguon: Hiép héi san xudt kinh doanh dwoc Viét Nam

Trong nhitng nim qua, s6 dugc pham ngay cang ting, chung to
nganh da gia ting dau tu manh. Pa s doanh nghiép dugc da tich
lity dwoc nguon von kha I6n tir viéc gia ting san luong tiéu thu va
mot phan dén tir phéat hanh ¢é phiéu huy dong vén, nho vay ma cac
doanh nghiép trong nudc c¢6 du kha ning dé tiép tuc dau tu nang

cao nang lyc san xuat

Khd ning cung cdp va phan phéi ciia cac doanh nghigp
Nguén nguyén vat liéu

% Tan dwgc

Nguon nguyén vat ligu Ty Ié san pham nganh dugc ngay cang ting. Tuy nhién ngudn
cho nganh duwocC chu
yéu phdi nhdp tir cac
nuéc chau A

nguyén liéu cho nganh lai cha yéu nhap tir nudc ngoai dé co thé
dap tmg duoc nhu cau san xuat. Nganh céng nghiép dugc 1 thuoc
nhiéu vao nguyén liéu nhap khau khién cho nhiéu doanh nghiép
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khé khin, anh hudng dén hiéu qua kinh doanh. Sy phu thudc
nguyén liéu dau vao ludn 1a thach thire di véi céc doanh nghiép.
Gia nguyén liéu cua thé gigi bién dong lién tuc 1a mot yéu td hét
sic bét loi, lam phat cao, ty gia ngoai té dao dong 1a nhitng bai
toan kho cua doanh nghiép trong nganh.

Nguyén li¢u nhap khiu 2008 “TeC Thanh phin nhap khiu 2008

viém

50

Ha nhiét

Ao, 5% Khéc,
11%

Y, 5% “giam
1970 dau- \
. chong co
Té.y Ban thét , ‘
Nha, 13%

11%

Singapor
e, 12%

Nguon: Tap chi thwong mai
Hién nay, hau hét nguyén vat liéu duoc Viét Nam nhap tir cac
nuée chau A nhu Trung Qubc, An D¢, va Singapore. Trong d6
Trung Qubc va An Do 1a hai qudc gia chiém ty trong xuat khau
nguyén liéu duoc nhiéu nhat vao Viét Nam, véi ty trong tuong tng
la 25% va 21% (nam 2008).

% Dong dwgc

Hién nay ngudn nguyén liéu trong nudc cho nganh déng duoc con
yéu. Viét Nam phai nhap khau hon 80% nguyén liéu dé san xuat
thudc dong duoc, chii yéu nhap khau tir Trung Québc. Viéc nhap
khau nay chua duoc quan Iy chat ché tir co quan quan ly. Ngudn
nguyén vat liéu nhap tir Trung Qudc c6 gia thanh ré, nhung diéu

nay lai gan lién véi nguy co chét luong thip. Vi vay Viét Nam can
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nhanh chéng xay dung va phét trién mot nganh cung cap nguyén

vat liéu cho nganh duoc.

Kha ning cung cip san pham

Nganh duwoc Viét Nam Tinh dén thang 7 ndm 2009, ca nudc cd 171 doanh nghiép san xuat
moi chi dap vng duwoc

- thudc, trong d6 c6 93 doanh nghiép san xuat tan duogc, chiém
50% nhu cau tiéu th;i

54,4% va 78 doanh nghiép san xuat thuéc dong duoc; ngoai ra ¢ 6

noi dia ’ 7 ’
doanh nghiép san xuat vaccin, sinh pham y té. Trong do ty 1€
doanh nghiép dat chuan GMP - WHO 1 53, chiém 57%, 24 doanh
nghiép dat GMP - ASEAN; chua c¢6 doanh nghiép san xuat dong
duoc nao dat GMP.
S6 lwong doanh nghiép dat chuén
600 -
500 -
400 -
300 -
200 -
100 -
Rk

N~
o
o
N

2000
2001
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2008

'
r
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31/03/2009

EGMP EGLP uGSP GDP GPP

Nguon: Cuc qudn Iy dirgc

Theo cam két gia nhap WTO, dén cudi nim 2010 cac doanh
nghiép dugc Viét Nam déu phai dat tiéu chuan caa WTO vé chat
lwong san xuit (GMP-WHO), sau thoi han d6 cac doanh nghiép

khong dat tiéu chuin s& budc phai ngirng san xuat. Tinh dén thoi
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diém cudi nam 2008, di c6 52% cac doanh nghiép dugc (bao gom
c4 tan va dong duoc) dat duoc tiéu chuan GMP-WHO, trong d6 sb
doanh nghiép dat dwoc tiéu chuin GLP va GSP lan luot 1 51% va
63%. Thuc té, cac doanh nghiép Viét Nam mai chi bt dau cha
trong dén céc tiéu chuan nay trong vai ba nim gan day, nhung
cling dang nd luc dé gia ting sac canh tranh dé ton tai va phat

trién.
% Tan dwgc

Thi truong tan dugc Viét Nam chia ra lam 15 nhom chinh. Trong
d6, 5 nhém chinh chiém gan 70%, gém c6 chuyén hoa dinh dudng,
khéng sinh, tim mach, than kinh va hé hap. Phan Ién thudc san

Xuit trong nuéc 1a thudc khang sinh, vitamin va céc thudc bo.

15 nhém chinh thi treong thude tin dwoc 2008

Ky sinh trung hoc i
, 0.50% Thudc ding
trong chuan

Noi tiét t6 , .
1.50% doan , 0.40%
L Gia quan , 2.40% Khéc , 3.90%
Thuoc vé mau va |
co quan tao mau ,
250% 0 T
Giai phap theo

bénh vién , 3.60%
Da liéu, 3.80%

Hé¢ tiéu hoa ,
4.20%

Ung thu, diéu hoa \\
mién dich, 4.40%
Co xuong ,
4.90%

Nguon: IMS
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100%
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36%  38%

Phan I6n cac loai thudc san xuat & Viét Nam déu la thubc thong
thuong, rat it thude dac tri. Cac loai thudc trong nudée ¢ gia thanh
ré, thuong duoc sir dung & cac bénh vién tuyén co sé hodc bénh
vién thong thudng. Do do, cac cong ty dugc trong nudc khong thé
dap ung du nhu cau noi dia. Hon nita do tam ly thich dung hang
ngoai ciia ngudi Viét Nam nén nhirng ndm qua thi phan noi dia van
bi hang ngoai nhap chiém wu thé. Thi truong thubc Viet Nam chi
chiém 50% tong sb thude duoc tiéu thy, trong khi nganh duoc Viét
Nam nhap khoang 90% cac nguyén liéu duoc su dung trong san
xuat. Tuy nhién, céng suat da dugc cai thién dan, trong quy 4 nim
2009, Chinh phu di cong bd cdng nghiép duoc ndi dia s& chiém
60% thi phan vao ndm 2010. Cai tién cac nha may san xuat, tuan
tht cac tiéu chuan chat luong qubc té va quan hé ddi tac voi cac
cong ty da qudc gia 1a rat can thiét d6i v6i cac cong ty Viét Nam
dé dam bao cho ké hoach cung cip 60% nhu ciu thi truong trong

nudc trong 2010.

Thi phan tiéu thu dwoc

40%
P A% a8%  50% 5306 50%  50%
60%

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009f 2010f
Gia tri tiéu thy tir cac cong ty ndi dia B Gia tri ti€u thy tir hang dugc nudc ngoai

Nguon: Cuc qudn Iy dirgc
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Nhitng tap doan duoc c6 tén tudi lon nhu Sanofi-Aventis (Phap),
GSK (Anh), Servier (Phap), Pfizer (M¥)... da xuét hién tai Viét
Nam va hoan toan chiém linh thi trudng trong nudc cho phan khic
thudc dic tri ciing nhu dang thim nhap sau hon nita phan khuc

thudc pho thong.

Gia nhap WTO, Viét Nam phai cat bo viéc bao ho tir chinh pha,
diéu ndy s& lam gia tang tinh canh tranh trong nganh duoc tir phia
céng ty nudc ngoai ciing nhu tir phia cac doanh nghiép trong
nganh. Ap lyc nay doi héi cac doanh nghiép nganh duoc phai ting
viéc dau tu vao may moc, cong nghé dé nang cao ning luc san

XUAL.

+ DPong dugc

DPong duoc 1a mot trong nhirng thé manh caa Viét Nam do nén Y
hoc dan toc cua nudce ta ¢d lich sir phat trién 1au doi, ngudi dan van
c6 truyén théng ua chudng san pham thudc c6 ngudn gbc dugc
liu. Bo Y Té da cdp sé dang ky cho trén 2000 ché pham thudc y

hoc ¢6 truyén san xuat luu hanh trén thi trudng.

Tuy nhién hién nay dong dugc khong tuan theo su kiém tra, giam
sat ndo nén ton tai bat cap trong van dé vé sinh an toan thuc pham.
Trong duoc liéu d& bi lam dung thudc trir su, lam dung hda chat &
khau bao quan. Vi vay can mot co ché giam sét quan 1y dong duoc,

dic biét 1a giai doan trong trot va ché bién duoc liéu.

Hé thong phan phéi

X/

¢ Tan dwgc

Do hé théng phan phéi dugc xay dung duoc rong khip, tir cac

cong ty ¢ phan, cong ty trach nhiém hixu han cho téi cac quay

http://www.mhbs.vn Page 15



A MHB Securities

Béo cédo Nganh Dugc - 2010

Nam
Bénh vién
Phong kham da khoa
khu vuc
Bénh vién diéu dudng

va phuc hdi chirc ning
Tram y té x, phuong
Tram y té ctia co quan,
xi nghiép

Co s6 khac

TONG SO

Hé thong phan phdi
Cua cdc cong ty duocC
Viét Nam con chong
chéo, tranh gianh th;
truong, mua ban long
vong cua nhiéu doanh
nghiép duwoc trong
nuwoc

thudc thudc tram Yté x4, nén thoi gian qua du phai chiu nhiéu stc

ép trudc bién dong kinh té, nhung thi truong duoc van khé 6n dinh.

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

836 842 842 856 878 903 956 974

928 912 930 881 880 847 829 781

71 76 77 53 53 51 o1 40

10.385 10.396 10.448 10.516 10.613 10.672 10.851 10.917

891 810 810 789 769 710 710 710

61 59 55 54 50 49 41 38

13.172 13.095 13.162 13.149 13.243 13.232 13.438 13.460

Nguon: Tong cuc thong ké

Hai kénh phan phdi cha yéu van la thdng qua bénh vién va nha
thudc. Mang Iugi phan phdi thudc van chua co su chuyén nghiép.
Hoat dong caa phan 16n doanh nghiép duoc trong nuéc con dua
vao co ché wu dii cua nha nude nhu doc quyén nhap khau, hay
dugc giao phu trach va khai thac cac chwong trinh qudc gia hay
cua dia phuong. Trong khi cac cong ty cap tinh chu yéu phan phéi
c4c mat hang duoc pham trong dia ban, nén mat hang khdng co
nhiéu su da dang, loi nhuan thap. Hé théng phan phéi cia cac cong
ty duoc Viét Nam con chong chéo, tranh gianh thi truong, mua ban
long vong cua nhiéu doanh nghiép duoc trong nudc, trong khi do

céc cong ty duge da qudc gia tham gia thi truong mot cach bai ban.
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< DPong dwgc

San pham déng dugc duoc phan phdi théng qua hé thdng kha I6n,
day la mot tiém nang 16n cua nganh duoc Viét Nam. Nam 2008 ca
nudc O 45 vién y hoc dan toc, 242 bénhvién da khoa c6 khoa y
hoc dan toc, 4000 t6 chan tri, 30% tram y té x& c6 hoat dong kham
chira bénh bang y hoc ¢6 truyén va trén 1000 co sd y hoc ¢o truyén

tu nhan.

Nhin chung, hé thong luu théng phan phdi thudc da phat trién rong
khap, nhung con nhiéu vin dé bat cap. Khi gia nhap WTO, moi
trudng canh tranh trong nganh dwoc ngay cang gay gat hon, dé co
thé tdn tai cac cong ty nganh duoc phai dau tu phat trién mang ludi
phan phéi, mgi ¢ theé ma rong thi phan canh tranh véi cac cong ty
da qudc gia. Thoi quen nguoi tiéu ding Viét Nam 1a thuong tu
mua thudc theo kinh nghiém ca nhan hoic theo 15i khuyén cua
ngudi than va dugc ta ban thude (co téi 45% nguoi tieu dung Viét
Nam thuong mua thudc theo kinh nghiém). Viéc mua thuéc khdng
ké toa dan dén tinh trang hé thong ban lé cua Viét Nam bi mat trat
ty, Xuat hién nhiéu loai thudc c¢6 ngudn gbc khong rd, thubc gia,
thudc phi mau dich. Trudc tinh hinh s dung, mua ban thudc ¢
Viét Nam con nhiéu bat cap, 1on xon va thiéu kiém soat, Bo y té
can phai ban hanh céc quy ché hoat dong cho cac doanh nghiép,
xay dyung ban hanh céc danh muc thudc khong ké don va hon nira
can kién toan nhitng quy dinh dé dam bao quyén loi cho bénh
nhan. Diéu nay s& gop phan cai thién hé thong phan phdi thubc
Viét nam, gilp cac doanh nghiép duoc c6 thé canh tranh véi céc

cong ty da qudc gia.

Nhu cau thi trudng

% Tan dwgc
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Doanh thu Dwoc

Tri¢u USD
2500 - - A0%
35%
2000
30%
1500 25%
20%
1000 15%
10%
500
506
0 0%

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008  2009f  2010f

=== doanh thu —%—Tang trudng

Nguon: Cuc qudn Iy dwoc

Chi tiéu cho dich vu y Trong nhitng nim gan day, Viét Nam ngay cang gia ting viéc chi
té, dwoc phdim ngdy  tiéu vé dich vu y té, ddc biét 1a chi tiéu cho dugc phdm. Giai doan
cang tang tr 2001-2007, tiéu thu thube tan duoc cia Viét Nam dat mic ting
truong binh quan hang nim 1a 19,9% nhung dén nim 2008 thi toc
d6 nay da 1a 25,5 % so v6i nam 2007. Qua d6 co thé thay quy md
thi truong ngay cang tang, dan dén doanh thu tiéu thy ciing ting
theo.
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25
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15 -
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Chi ti¢u tién thudc binh quén trén diu nguoi trong nim

(USD/nguoi/nam)

- 35%
- 30%
- 25%
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©
- 20%
. i - 15%
10%
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2003
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Nguon: Cuc qudn Iy dwoc

Giai doan tir 2001-2008, chi tiéu y té cta ngudi dan di ting cao,
dac biét 1a chi tiéu cho dwogc pham. Néu nhu nam 1998 viéc chi
tiéu cho tién thubc theo dau nguoi méi chi & mac 5,5 USD, thi
nim 2008 con sd ndy da 1én toi 16,45 USD, ting gap 3 lan nim
1998. Tuy nhién thuc té con sb nay van con thip so Véi cac nudc
trong khu vuc va con rat thap so véi mac trung binh cua thé gisi
(40 USD/nguoi/nam).

Van con nhiéu co hoi cho viéc ting truong nganh dugc ¢ Viét
Nam. BMI dy doan rang thi truong s& phat trién tir 1,4 ty USD
trong nam 2008 dén 6,1 ty USD trong nam 2019. Trong khoang
thoi gian nay, dan sb ning dong cua Viét Nam s& thay doi dang ké,
tac dong tich cuc dén thi truong duoc. Dan sb tré Viet Nam s&
trudng thanh, tudi tho s& duoc nang 1én va BMI dy doan rang dan
s6 Viét Nam s& tang tir 86.8 tri¢u trong nam 2008 1én hon 100 tridu
trong ndam 2019. Nhitng nhan t nay s& thuc day nhu cau va chi
tiéu cho duoc phiam thao dau ngudi dy doan 1a s& ting tir 16,45
USD trong 2008 Ién 60,30 USD trong 2019.
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Gia cd thi trwong

< DPong dwgc

Hién nay, nhu cau st dung dong duoc ¢ Viét Nam 1a khoang
50.000 tdn/nam. Thi trudng dong duoc hign nay chi chiém ty trong
nho, khoang 0,5%-1% trong toan thi truong thudc. Mac du chiém
ty trong khong dang ké nhung thi trudng dong duoc di dong gop
rat nhiéu vao nén y hoc, gop phan thuc day phét trién nganh duoc
va gop phan thuc hién chinh sach cham séc sic khoe cong ddng
Viét Nam. C6 khoang 30% sb bénh nhan trong ca nude duoc kham

va diéu tri bang Y hoc c6 truyén, dic biét 1a & ving sau, ving xa.

Hién nay 90% nguyén vat liéu san xuat dugc trong nudc phai nhap
khau tir nwdc ngoai. Trong hai nim vira qua gia nguyén vat liéu

dau vao tang do d6 gia thanh duoc phim ciing tang theo.

Chi s6 gia nhém hang dwgc phim, y té so véi chi s gia tiéu dung

%
25 ~

20

15

9.50
10

9.10

19.89

12.63

0.0 9.43
8.4 ' 6.52

7.05

4.9 473
3.26

2004

2005 2006 2007 2008 2009

Chi s6 gia cua nhom dugc pham, y té

Nguon: Téng cuc Thong ké
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DuoC pham duwoC xép
vao danh muc hang
héa thuc hién binh én
gié cua Chinh phu

Theo két qua khao sat cua Hiép hoi San xuit - Kinh doanh duoc
Viét Nam, gia dugc pham tir ngay 20-12-2009 dén 20-1-1010 tiép
tuc ¢6 su diéu chinh. Nhiéu mat hang thubc ndi va ngoai tang tur
3% - 10%, nhu :

Berberin, Nicionex... Trong khi d6, mot s mat hang diéu chinh

Prednisolon, Ciprofloxacin, vitamin Bl, B6,

giam chi 1%-3%, nhu: Kim tién thao, Cortonyl, Clorocid,

Amoxicilin, Cephalexin, Ampicillin.

Gia thudc anh huong manh dén ngudi nguoi tiéu dung dic biét 1a
nhitng ngudi ¢6 thu nhap thap, vi vay ddy luén 1a méi quan tam
ctia ngudi dan, nganh y té va dic biét 1a tir phia Chinh pha. Dugc
pham duoc xép vao danh myc hang hoa thuc hién binh on gia cua
Chinh phu. Diéu nay da lam cho gia chi tang rat it so vai chi phi

dau vao.

Trinh d vé cong nghé, nguén nhan luc va R&D

Trinh do ky thudt,
cdong nghé san xudt
thuoc con thap va
chuwa duoc dau tw
ding ddn, dang dién
ra tinh trang dau tw
day chuyén trung lap

Cong tac nghién cuu
khoa hoc va phat trién
(R&D) chua duoc cOI
trong

Nguon nhan lyc trinh
do cao con it, chua du
dap 1ung nhu cau

Trinh d¢ ky thudt, cong nghé san xudt thusc con thdp va chua
dwoc dau tw diing ddin, dang dién ra tinh trang dau t ddy chuyén

trung lap trong nganh duoc.

Hau hét cac doanh nghiép san xuat thudc chi tap trung vao cong
nghiép bao ché don gian, ham lwong k¥ thuat thp, tring lap trong
cac dong san pham ma chua cha trong phéat trién ngudn duoc liéu,
it cht y dau tu vao cac loai thuc chuyén khoa dic tri, cac dang
bao ché dic biét... chinh vi vay, ngudn cung trong nudc chi dap

g duoc 40% nhu cau thi truong.

Nim 2008 cac doanh nghiép van chua thyc hién nang cip day
chuyén san xuat thi s& phai thu hep pham vi san xuét va chi dugc
phép gia cdng cac san pham cho nhirng doanh nghiép cd tiéu chuan
GMP. Trong sb 174 co s& san xuit tan dwoc, méi chi co 59 co s

dat tiéu chuan GMP (thuc hanh tt san xuat thudc) vai tong doanh
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thu 5.369 ty dong, 115 co s& chwa dat GMP c6 doanh thu 874 ty
ddng. Vi vay, cac doanh nghiép hién nay dang nang cip céc day
chuyén hién dai theo tiéu chuan québc té, vi chi c6 tap trung dau tu
theo chiéu sau, nang cap day chuyén san xuat thi cac doanh nghiép

Viét Nam méi c6 thé ton tai trong moi truong canh tranh khoc liét

nay.
Tén du 4n Cf?ng sudt  Von dau tu Th gian
(tin/nam)  (USD triéu)
Nha may héa dugc vo co va ta duge thong thuong 200-400 5 2009-2010
Nha may chiét khau dugc liéu 150-200 20 2009-2011
Nha may san xuat hoa duoc 300-1000 20 2009-2011
Nha may san xuat ta duoc cao cap 150-200 10 2010-2012
Nha may san xuat khang sinh (GDD1) 300 20 2010-2015
Nha may san xuat sorbitol 10000 25 2012-2015

Nguon : Hiép héi san xudt kinh doanh diroc

Cong tac nghién cizu khoa hoc va phat trién (R&D) chira dirgC CO

trong.

Céc doanh nghiép Viét Nam thiéu chuyén mén ciing nhu ngudn tai
chinh dé hd trg cho cong tdc R&D. Thay vao do, tir lau Viét Nam
da 14 noi dé cac cong ty da qudc gia tién hanh thir nghiém 1am

sang.

Viéc dau tu cho mot nghién ctiru méi vo cing tén kém, trung binh
phai mat 10 ndm véi chi phi tir 12-15 triéu USD. Hon nira, cac
doanh nghjép ch ay theo nhu cau truéc mat cua thi truong va han
ché vé trinh d6 nhan lyc, cdng nghé nén chi nhap cong ngh é dé san

xuat thudc thong thwong . Do d6, chi phi R&D ma cac doanh
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nghiép Viét Nam cong bé thuong tap trung vao cac du &4n mua sim
may mac thiét bi mai. Chi phi danh cho R&D chi khoang dudi 3%
doanh thu, day 1a mot ty 1¢ thap so véi cac nuéc Chau A dan sé
dong (khoang 5%) va so voi thé gii (12%-16%). Dé ton tai va
séng con, cac doanh nghiép Viét Nam can ddy manh phéat trién
nghién ciu khoa hoc vé cdng nghé bao ché, céng nghé sinh hoc
san xuat cac thuéc méi, thuc thanh pham. Bong thoi co chinh
sach thu hut dau tu nudc ngoai vao trong linh vuc san xuat, nghién

ctru chuyén giao cong nghé.
Nguon nhan luec trinh d cao con it, chwa dii ddp iing nhu cau

Ngudn nhan luc nganh duoc Viét Nam hién nay van con thiéu.
Theo sé liéu théng ké vao thang 6 nam 2009 cua Cuc Quan ly
Duoc, toan qudc dang c6 13.928 dugce si dai hoc va trén dai hoc,
29.785 duoc si trung hoc, 32.699 dugc ta. Nhu vay, ty 1€ duoc si

tai Viét Nam mai chi dat 1,5 duoc sitrén 1 van dan.

Tuy nhién, sé duoc si ndy phan bd khong déng déu ma tap trung
52% tai hai thanh phé 16n 1a TP.HCM va Ha Noi, riéng 2 ving
DPdng bing séng Hong va dong bang séng Ciru Long da chiém 2/3
s6 lwong duoc si dai hoc, khién cho cac tinh mién ndi, ving sau,

viing xa van thiéu can bo dugc tram trong.

Hon nira trinh d6 nhan vién nganh duoc thip va it kinh nghiém
thuc té. Cac duoc sy ¢ bang sau dai hoc va trinh d6 tiéng Anh 6t
rat hiém, day 1a mot han ché 1on trong viéc tiép can cong nghé tién

tién tir cac nudc phat trién.
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Phan tich theo mo hinh Porter’s 5 Forces

Rao can gia nhap

De'doa cta cac ddi thu chua
xuat hién

Canh tranh ni b nganh

Nha cung cip Canh tranh gitra cac doanh nghi¢p Khach hang
——» dang c6 mat trén thj trueong <—— Nha phan phéi
Quyén luc Quyén luc
dam phan dam phan

Thach thirc ciia san pham
Dich vu thay thé

San pham thay thé

Canh tranh ngi bo nganh: Nganh duoc la mét trong nhirng nganh ¢6 méi truong
canh tranh ndi bo cao. Viét Nam da hoa minh vao dong chay cua WTO, tat ca mat
hang déu phai chiu su canh tranh gay git. Dugc pham la san pham dic biét, do
vay su canh tranh trén thi truong dugc pham ciing ludn quyét liét va duoc sy quan
tam cua toan xa hoi. Cac doanh nghiép dugc trong nudc hién nay chi co thé bao
ché céc loai thudc thong thudng, canh tranh nhau trong thi truong nho, nhung khi
Viét Nam di gia nhap WTO, céc doanh nghiép nudc ngoai ngay cang nhiéu. Tuy
hién nay cac doanh nghiép dugc nudc ngoai khdng thé san xuit va tu phan phdi
tai thi truong trong nudc, nhung khi hét thoi gian bao ho thi nganh dugc s& ¢6
mot mdi trudng canh tranh gay gat. Lic d6 cac doanh nghiép duoc trong nudc
phai duong dau véi cac tap doan da qudc gia co cong nghé hién dai, ning suét

Cao.

Khach hang: Dugc pham 1a mot trong nhitng mat hang thiét yéu, khdng c6 su

mac ca vé gia thanh nén stic manh khéch hang rat yéu trong nganh nay.
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Nha cung cip: Hién nay sicc manh nha cung cap con cao do hau hét cac loai
nguyén vt liéu dé bao ché thudc trong nude déu phai nhap khau tir nuée ngoai.
Khi gia nhap WTO Viét Nam c6 nhiéu su lya chon hon trong cac thi trudng

nguyén vat liéu vai chi phi thap, diéu nay lam cho sic manh nha cung cap giam.

R&o can gia nhap: Hién nay rao can con cao, do cac tiéu chuan cua chinh phi va
cac t6 chuc y té thé gidi, mot doanh nghiép méi mubn tham gia san xuat hay phan

phbi thudc thi can phai dap ang nhiéu tiéu chuan cao.

San pham thay thé: Nhu cau duoc pham 1a mét nhu cau thiét yéu do d6 kho co

thé c6 san pham thay thé cho mat hang nay.
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Phan tich SWOT

e Tiém ning ting truong dang ké, dan sé
Viét Nam xap xi gan bang 86.8 triéu trong
nam 2008, va sé tang 1én khoang 99 tri¢u
trong nam 2018.

e Chinh phu dang khuyén khich gia ting san
Xuat nguy@n vat liéu trong nudc.

e (6 du diéu kién dau tu dé cai thien he
théng phan phéi thudc, hoan thién hé théng

ban I¢, ban thubc ké toa va khong ke toa.

e Gioi thiéu dix liéu hd so 1am sang doc quyén
cho 5 nim kiém nghiém, khuyén khich céc
cong trinh nghién ciru trén tam thé gioi.

e Toan thanh vién WTO sé& cai thién moi
truong va kha nang kinh doanh trong dai han,
khic phuc cac van dé trong viéc kinh doanh
nganh dugc.

e Chinh sach vé& gid thudc co6 xu hudng
nghiéng vé phia bao vé cac nha san xuit

trong nudc.

e La mot trong nhirng thi truong duoc phéat

trién thap nhat Chau A, chi tiéu cho y té
binh quan trén dau nguoi thip. Dich vu
chim soéc suc khoe kém phét trién can tro
viéc tiép can thuéc men cia nguoi dan va
viéc cai thién thi truong.

Thubc gia chiém mot phan Ion trén thi
treong tiéu thy. Theo bdo cdo cua Interpol
nam 2008, sé lugng mau thudc gia phat hién
tai Viét Nam rat cao (406 mau), ding thir
hai - so véi cac nudc trong khu vuc Dong
Nam A.

Chinh phu gia tang can thiép nganh céng
nghiép dé bao vé cac cong ty ndi dia bang
cac rao can thwong mai hop phap, tuy nhién
diéu nay 1am anh huéng dén tinh canh tranh.
Viét Nam dang ngay cang chiu tac dong Ion
tir bién dong cua khu vuc va caa toan cau.
Cac cong ty trong nudc bi bugc phai tuan
theo tiéu chuan san xuat qubc té (GMP). Dé
dap tmg dwoc cac tiéu chuan nay can phai
cai tién thiét bi cong nghé véi chi phi kha
cao.

Dan sb tap trung dong ¢ nong thon hon 1a &
d6 thi, ngan can viéc tiép can cac ngudn
thuéc mai va hién dai, khuyén khich sy phu

thugc vao cac ngudn thude truyén thong.
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B.CAC CO PHIEU NGANH DUQC TREN SAN NIEM YET

Hién nay dd c6 11 doanh nghiép Dugc duoc niém yét chinh thuc trén thi truong
chiang khoan Viét Nam véi tong von hda gan 8.500 ty dong, chiém 13,7% vén
hoa thi truong. Khdi lugng giao dich binh quan mdi ngay cua cac co phiéu nay la
242.662 cp/ngay (tinh trong vong 30 ngay gan nhat)

Dan dau vé quy md hoat dong 1a DHG véi TTS

Téng Tai sin va Vén diéu 1¢ cac DN Dwge

Ty dong nim 2009 dat hon 1.500 ty dong, ting trudng
1800 - mTTS 42% so v&i nam 2008. Nhom tha 2 quy mé
1500 1 Vén didu 1¢ TTS tir 600 - 800 ty dong bao gdm cac doanh

1200
nghiép: DCL, DMC, DVD va IMP. Céac doanh

nghiép quy mod nho véi TTS khoang dudi 400
ty ddng gom DBT, DHT, OPC, TRA,.. Trong

900 -
600 -
300 A

0 - nim 2009 di co 4 doanh nghiép tang vén diéu

I¢ 1a DHG, DMC, DVD va TRA.

DBT DCL DHG DHT DMC DVD IMP OPC TRA

‘ DTT va LNST cac DN Duge 2009 Dan déu Vé té)C do téng truérng la DVD. Nam
ZZZO“"“g 2009, TTS ciia DVD ting 189% so voi nam
1500 2008, dat 723 ty dong, vuon 1én ngang hang
1000 quy mé véi cac DN nhu DCL, DMC, IMP.
500 Trong nim 2009 DVD d4 dau tu kha nhiéu cho

o A hY 2. ~ \ 14
DBT DCL DHG DHT DMC DVD IMP OPC TRA danh myc TSCD gom nha cira, van phong, miy

# Doanh thu thudn Loi nhuan sau thué moc thiét bi, phuong tién van tai,... Ngudn hd

tro cho cac khoan dau tu nay 1a thing du phat

Ting truong TTS, DTT va LNST céc hanh 3 triéu c6 phiéu cho cé dong chién lugc la

DN Dugc nam 2009
400% 1 BanklInvest véi gia 80.500d/CP vao thang 12-
300% 1 2009. Doanh thu thuan cia DVD tang 43% con
200% - LNST ting 335%, chii yéu nho vao i tién gui
100% - ngan hang.
0% -
DBT DCL DHG DHT DMCDVD IMP OPC TRA

-100% -
ETTS Doanh thu thuin Loi nhuan sau thué
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ROA

35% 1

30% -

25% A

20% -

15% -

10% A

5% -

0%

50 -

Hiéu qua hoat djng cac DN Dwugc 2009

DBT @

Vi tri tiép theo thudc vé DHG véi doanh thu thuan chi tang 17% nhung LNST
tang t6i 186% so v&i nam 2008, mot phan do doanh thu hoat dong tai chinh ting
45% (chi yéu la 1ai tién giri ngan hang) va chu yéu nhd vao chi phi ban hang
giam manh (giam 21% so v&i nam 2008). Nguyén nhan chi phi ban hang cua
DHG giam manh so v4i nam 2008 la do tir nam 2009, DHG &p dung chinh sach
ké toan méi, trong d6 khoan chiét khdu ban hang twong duong 10% tong doanh
thu s& duogc trir thang tir muc doanh thu thay vi hach toan vao chi phi ban hang

nhu trude day.

O vi tri tha 3, OPC ¢6 téc d6 ting truong doanh thu cao nhét so véi cac doanh
nghiép khac trong nganh, dat 50%, tuy nhién tang treong LNST chi dat 69% so
v6i nam 2008. Doanh thu cia OPC ¢ quy m6 nho nhit so vai cac doanh nghiép
khac trén san, do d6 OPC van con kha ning duy tri toc do tang truong doanh thu

cao trong nhirng nam téi.

Xét vé& hiéu qua hoat dong, DHG va DVD la 2
oDEBT doanh nghiép noi troi véi ROA trén 20% va

®DCL ROE 40%, vuot xa cac doanh nghiép con lai
¢DHG trong nganh
@ DHT
@DMC
©@DVD
@ IMP
@ OPC

“TRA

DHT

@ Trung

0

(]

10%

binh
20% 30%  40% 50% ROE

Vong quay hang ton kho caa DVD 16n nhit so vai cac doanh nghiép khéc, khing

dinh vi tri hang dau cua cdng ty vé hé thong phan phdi.
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TRA TRA
OPC OPC
IMP IMP
DVD DVD
DMC DMC
DHT DHT
DHG DHG
DCL DCL
DBT DBT
0 2 4 6 8 10 12 0 05 1 15 2 25 3
vong quay TTS Vong quay hang ton kho Téng no/TTS Ty s6 thanh toan nhanh
H'Vong quay phai thu ® Ty so thanh toan hién hanh

Pa sb cac doanh nghiép duoc st dung cau tric von an toan véi ty 18 no/tong tai
san dudi 50%, thap nhét 1a IPM (26%). DHT va DBT la 2 doanh nghiép c6 quy
m6 nho nhat, thi phan tap trung chi méi & trong khu vye, dic thi hoat dong kinh
doanh chii yéu 1a thuong mai, do d6 co cau no chiém ty trong Ién trong tong tai

san, da phan 1a ng ngan han.

DBT la doanh nghiép duoc duy nhét c6 ty s thanh toan nhanh 0,5 thip hon so

v&i muc trung binh caa cac cong ty (1,5)

Theo két qua kinh doanh ndm 2009 cua cac doanh nghiép dugc, DHG hién co
EPS dan dau 13.758 &, ké dén la DVD 12.208 d. Tuy nhién theo du béo cua
chang t6i, EPS nim 2010 cua DVD s& cao nhat trong sé cac doanh nghiép dang
duogc niém yét. Pay déu 1a 2 doanh nghiép c6 tiém ning phat trién manh. Véi gia
¢ phiéu DVD ngay 19-03-2010 1a 120.000d, DVD dang duoc giao dich & muc
P/E 2009 = 10 va P/E 2010 = 10. Gia cb phiéu DHG la 116.000, P/E 2009 = 8 va
P/E 2010 = 12. Nhu vay, ching t6i cho rang 2 cb phiéu nay thich hop vai chién

luoc dau tu ngan han Ian trung va dai han.
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= EPS 2009 P/E 2009 EEPS2010 P/E 2010

14,000 - r 18 14,000 - - 14
12,000 - L 15 12,000 - - 12
10,000 - L 12 10,000 -+ - 10
8,000 - 8,000 - 8
6,000 - [ ° 6,000 - 6
4,000 - 6 4,000 - -
2,000 - r3 2,000 - 2

) - 0

DBT DCL DHG DHT DMC DVD IMP OPC TRA DBT DCL DHG DHT DVD TRA

*Dya theo ké hogch cong bé cia cac doanh nghiép

Pé nang cao két qua hoat dong kinh doanh cho nam 2010, mdt s doanh nghiép

duoc da trién khai cac du an 16n:

DCL : Nha may san xuét vién nang Capsul 11 va Nha may san xuat khang sinh
thé hé méi (von dau tu 234 ty ddng) da di vao hoat dong tir ndm 2009. T
nam 2010 - 2012, DCL s& dau tu 10 triéu USD cho Du &4n nha may cao su y
té, chuyén san xuat ging tay y té kham bénh va phau thuat, ging tay vé sinh
an toan thyc pham; dau tu 55 ty dong vao Du 4n nha may san xuét dung cu y
té mo rong (VIKIMCO), dau tu 50 ty ddng xay dung 15 chi nhanh truc thudc
Cong ty trong ca nude dat tiéu chuan nha phan phéi thudc tt (GPP). ...

DHG: Nam 2009 DHG da dong thd Nha may Non Betalactam cong suat 4 ty
don vi san pham (vén dau tu trén 250 ty déng), nang téng cong suat caa Cong
ty 1&n khoang 6 ty don vi san pham. Ngoai ra, Cong ty du dinh s& thanh lap
Trung tdm Nghién ctu phét trién san pham, lién két cac Vién — Truong,
nghién ciu nhitng san pham mai mang ham leong khoa hoc cong nghé cao
thudc nhom than kinh, tim mach, tiéu duong.

DHT: Quy /2010 dau tu hon 10 ty ddng hién dai hoa day chuyén san xuat
thudc dong duoc, du kién nim 2010 doanh thu sé& ting 10% va loi nhuan ting
5% s0 v&i nam 2009.

DMC: Cudi niam 2008, DMC da dau tu 72,150 ty dong xay dung Nha may
chiét xuat nguyén liéu, dugc liéu cong nghé cao tai cum Cong nghiép Can L&
— Cum Céng nghiép sach chuyén vé nganh Dugc trén dién tich 3.128m?2.
Cong trinh nay dén nay co ban da hoan thanh va c6 thé dwa vao van hanh. Véi

nha may nay, DMC s& c6 thé khai thac ngudn nguyén vat liéu trong nuéc va

http://www.mhbs.vn

Page 30



AMHB Securities BéO CéO Ngaﬂh Du’O’C - 2010

do @6 tiét kiém duoc khoan chi phi cho ngudn nguyén vat liéu nhap khau.
Ngoai ra, Cong ty con mot sé6 Du an xay dyng nha may nhu: Nha may san
xuit bao bi sach cap I, Nha may san xuat nguyén liéu héa duoc Non
Betalactam, Nha may san xuat nguyén liéu Betalactam, .. du kién dua vao
hoat dong tir nam 2011-2014

- DVD: Thang 12- 2009, DVD céng bé quyét dinh dau tu xay dung Office
Building (bao gom vin phong va Kho GSP cho cong ty) véi dién tich 888m2
tai Quan Tan Pha, TP.HCM va duy kién dua vao hoat dong truéc thang 6 -
2010. Nam 2010 DVD da khdéi dong chién lugc M&A Vi viéc ky thoa thuan
hop tac toan dién va mua 20,74% co6 phan caa Cong ty ¢6 phan Dugc pham
Savi (Savipharm). Ngoai ra, DVD ciing c6 ké hoach danh trén 60 ty dong dé
mua lai c6 phan caa cac doanh nghiép khac trong nuéc. Su thanh cong cua cac
su an nay du kién s& mang lai doanh thu va lgi nhuan dot bién cho DVD trong
nam 2010.

- OPC: Pau tu 160 ty déng vao du an nha may dwoc phim méi tai Binh
Duong. Trong d6 nha may san xuat con tinh luyén da duoc dua vao hoat
dong; nha may san xuat dugc pham du kién hoat dong dau nam 2012.

- TRA: Pau thang 12-2009, TRA ting gia ban 3 san pham thudc dong san

pham Boganic.

Theo d6, cac doanh nghiép ké trén s& c6 kha ning ting truéng kha quan trong thoi

gian téi .
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Bdng sé liéu mét sé doanh nghiép dirotc niém yét trén 2 san HOSE va HNX

266.547.455.697
16%
30.000.000.000
0%
423.336.788.526
22%
8.208.648.817
-33%
71.178.773.058
-34%

3.000.000

150%
251%
9.21%
6,95
328
171
125
048
70%

2123
23575

14
13

30.000
90.000.000.000

* Gi4 c6 phiéu ngay 19-03-2010

*Do khéng dii co sé di liéu nén ching toi chy tién hanh nghién cizu trén 9 Doanh nghiép nhuw bang trén

642.629.168.573  1.530.809.835.740
17% 42%
97.193.080.000  266.629.620.000
-1% 33%
574.385.272.185  1.745.369.890.696
21% 17%
61.730.452.172  411.552.568.246
22% 184%
57475955804  371.552.237.281
25% 186%
9.719.308 26.662.962
10,01% 21,01%
9,63% 28,08%
20,16% 42,64%
2,97 6,31
485 5,62
0,96 134
156 251
1,10 1,86
53% 32%
5919 13.758
30.853 38223

10
18 30
56.500 116.000

549.140.902.000  3.092.903.592.000

244.763.453.059
4%
41.226.020.000
0%
586.599.614.971
1%
17.820.513.208
25%
14.373.467.512
26%

4122602

2,45%
6,00%
16,95%
723
9,09
245
134
133
64%

3487

21.161

15

31.400
129.449.702.800

708.681.531.754
16%
178,093.360.000
29%
1.067.897.302.992
14%
110.899.988.913
49%
88.011.867.851
40%

17.809.336

8,24%
13,32%
17,94%

6,13
6,68
1,62
231
1,35
21%

5013
28631

10
17

49.000

723.278.238.768  732.989.695.745
189% 23%
119.100.000.000  116.598.200.000
34% 0%
917.186.307.314 ~ 660.076.129.781
43% 17%
134.473.779.894  80.447.164.469
285% 14%
108.747.967.606  68.141.083.522
335% 17%
11.910.000 11.659.820
11,90% 10,32%

2243% 10,25%

38,94% 12,95%

3,80 468

1031 3,84

1,88 0,99

2,02 2,98

167 187

40% 26%

12.208 5.867

36.110 46.327

10 12

33 15

120.000 71.000

872.657.464.000  1.429.200.000.000 827.847.220.000

383.801.977.074  405.844.951.440
50% 13%
81.900.000.000  101.981.500.000
0% 27%
371.675.029.395  747.041.085.152
70% -4%
65.278.249.426  69.249.981.094
89% 18%
52723377815  50.670.565.416
69% 10%

8.190.000 10.198.150
14,19% 6,78%

16,47% 13,24%

21.23% 19,81%

6,04 440

548 563

1,16 19

246 247

174 161

30% 35%

6.438 5013

32.108 25386

1

15 22

49.500 55.000

405.405.000.000  560.898.250.000

Nguon: MHBS téng hop
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C. NHAN PINH - KHUYEN NGHI

Bén canh nhitng kho khan, thach thic vé trinh d¢6 c¢éng nghé, ngudn vén, nguon
nhan lyc, mdi truong canh tranh, ... cong nghiép dwoc Viét Nam van c6 nhiéu
diéu kién thuan loi dé dat duoc tdc do tang truong cao trong nhirng nam tiép theo.
Thi truong ndi dia con chua duoc khai thac hét, trong khi nhu cau chi tiéu cho
duoc pham ngay cang ting. Cac doanh nghiép duoc trong nudc dang tich cuc day
manh dau tu cho viéc san xuat san pham thay vi chi phan phdi san pham dugc

nhap tr nede ngoai nhu trude day.

Do tiém ning phat trién 1on 6 nén mac du khéng mang tinh dan dat thi treong va
cling khong c6 anh hudng nhiéu dén thi truong chimg khoan nhu ¢ phiéu ngan
hang hay bat dong san,..., ¢ phiéu nganh dwoc van thuong xuyén nhan duoc sy

quan tdm cua gioi du tu hién nay.

Véi chi sb P/E cua nganh hién 1a 10 so véi P/E thi truong 1a 12 (ngay
19/03/2010), c¢b phiéu nganh duoc dang kha hip din dbi voi cac nha dau tu.
Chung t6i khuyén nghi cac nha dau tu xem xét dau tu vao mot sé cd phiéu co stc

manh tai chinh tét, tiém ning tang truong on dinh nhu DHG, DVD, ..
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DANH MUC TU VIET TAT

AMV Cong ty C6 phan San xuét kinh doanh Duoc va Trang thiét bi y té Viét
My (AMVIBIOTECH INC.)

DBT Coéng ty Co phan Dugc pham Bén Tre (BEPHARCO)

DCL Cong ty C6 Phan Duoc pham Ctu Long (PHARIMEXCO)
DHG Cong ty C6 phan Dugc Hau Giang

DHT Cong ty C6 phan Dugc pham Ha Tay (HATAPHAR)

DMC Cong ty Co phan Xuat nhap khau Y té Domesco (DOMESCO)
DVD Coéng ty Co phan Dugc pham Vién Pong

IMP Coéng ty Co phan Dugc pham IMEXPHARM (IMEXPHARM)
OPC Cong ty C6 phan Dugc pham OPC (OPC)

PMC Coéng ty Co phan Dugc pham Duoc liéu Pharmedic (PHARMEDIC JSC.)
TRA Coéng ty Co phan TRAPHARCO (TRAPHARCO)

CPI Chi sé gia tiéu dung

DTT Doanh thu thuan

GDP Tong san pham québc ndi

LNST Loi nhuan sau thué

LNTT Loi nhuan trudc thué

TSCD Tai san c6 dinh

TTS Tong tai san

WTO T chic Thuong mai thé gigi
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~ PHONG PHAN TiCH VA PAU TU
CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MHB

Tru sé Ho Chi Minh: Chi nhanh Ha Nai:
161 Pong Khai, Quan 1 234 Tay Son, Quan Péng Pa
Tp HCM, Vietnam Tp Ha Noi, Vietnam
Tel : (84-8) 8.241.567 ; Fax : 84-8-8.241.572 Tel : (+84-4) 5.378.686 ; Fax : (+84-4) 5.378.086
Website: www.mhbs.vn Website: www.mhbs.vn
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CAM KET CUA PHONG PHAN TiCH

Tat ca cac quan diém ching tdi trinh bay trong ban béo céo nay phan 4nh hoan toan quan diém
riéng cua chung toi ddi véi thi truong ching khodn. Ching t6i khong dwa ra cac khuyén cao anh
hudng tryc tiép hay gian tiép dén hoat dong kinh doanh chung khoan cua cac nha dau tu.

KHUYEN CAO

Biéo cdo dugc viét dua trén nhitng ngudn thong tin déng tin cay va di duoc xem xét can trong.
Nhitng quan diém, nhan dinh, du béo trong bdo céo nay thudc ca nhan chuyén vién phan tich,
khong dai dién cho cong ty nén MHBS khdng chiu trach nhiém vé do chinh xac caa nhirng thong
tin nay

Bao cao duoc Viét va phéat hanh bai cong ty co phan chitng khoan MHB. Cac hanh vi sao chép,
phéat hanh, phan phéi tiing phan hay toan b béo cao nay phai duoc sy ddng y cia MHBS. Vui
long ghi rd ngudn trich dan néu sir dung cac théng tin trong bao céo

BAN QUYEN

© 2010 Cong ty Cé phan Chirng khoan MHB

Moi ban quyén thudc vé Cong Ty C6 Phan Ching Khoan MHB. Moi sao chép, tai xuat ban, tai
phat hanh ciing nhu tai phan phdi b4o céo nay vi bat cr muc dich gi néu khéng cé su cho phép
cuia Cong ty C6 phan Ching khoan MHB. Xin vui 1ong ghi rd ngudn khi trich dan cac thong tin
trong ban bao cao nay.
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