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Tong quan coéng ty: CTCP Duoc Hau Giang 13
doanh nghiép duwoc hang dau trong phan
khuc thudc Generics. Céng ty s& hitu mang
lwdi phan phéi rong 16n vai s8 lwong san
pham da dang.
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BSC

TAM LY LO LANG DICH BENH
Pinh gia

K&t thuc phién giao dich ngay 30/01/2020, DHG déng clra & mrc
gid 93,000 VND; twong duong vai mic P/E la 19.9, cao hon 17%
so v@i mirc P/E nganh 13 16.95.

BSC cho rang dién bién tich cuc cla gia cd phiéu DHG ciing nhu
cac c6 phiéu nganh duoc khac do ky vong nha dau tuw tir viéc
ngudi dan tang chi tiéu cac sdn phdm thudc do tam ly lo lang khi
tinh hinh nghiém trong cta dich nCoV tai Trung Qudc.

Catalyst

. Ngudi dan tang chi tiéu cho cac san pham thudc nham
phong va chita bénh

RUi ro dau tw

. Sut gidm doanh thu cdc mat hang thudc cé thé manh
trong tinh hinh canh tranh gay gat gitta cac doanh nghiép noi

) Phat trién Kénh Bénh vién va Biéu tri cham tré do cong
ty chua cé nhiéu kinh nghiém

Cap nhat két qua kinh doanh

PGi v&i tinh trang dich bénh nCoV dang bung phat tai nhiéu
qudc gia, trong d6 cé Viét Nam, BSC cho rang nganh Duorc sé
duwoc hwdng loi trong ngan han. BSC cho rang Dugc Hau Giang
v3i vi thé |a doanh nghiép duoc dirng dau vé céc sdn pham khang
sinh cling nhu hé théng nha thudc sdu réng s& duoc hudng loi
trong ngan han. (Mot s6 doanh nghiép duoc cé thé duwoc hudng
lgi khac: DHT, IMP, DBD, OPC).

Toc d6 tang trwdng nganh dugc chia doanh nghiép ndi dia chdm
dan. Theo IMS, tang trudng cla nganh ddi véi cac doanh nghiép
ndi dia la 6 — 7% YoY, thap hon mrc tang trudng 8% cung ky.

N3m 2019 la ndm th& ba két qua kinh doanh ciia Dwoc Hau
Giang di ngang. Doanh thu thuan va lgi nhuan trudc thué [an luwot
dat 3,897 ty (+0.37 % YoY) va 713 ty (-2.5 % YoY), twong rng hoan
thanh duwoc 98.7% k& hoach doanh thu va 94.5% ké hoach lgi
nhuan trudc thué.

DHG sé& tap trung phat trién Kénh diéu tri (Phong kham, Phong
mach) va Kénh Hién dai (Chudi nha thudc, Siéu thi).

Trang|1]



31/01/2020

CTCP Duwgc Hau Giang BSC

Dai véi tinh trang dich bénh nCoV dang bung phat tai Trung Qudc, tam ly nguoi dan Viét Nam lo lang
khi (a) Viét Nam cé vi tri dia li canh Trung Quéc (b) Khach du lich Trung Qudc chiém ty trong I&n trong
s6 lwgng khach nwéc ngoai tai Viét Nam, BSC cho rang nganh Duorc sé dwoc hwéng loi trong ngan han:

(1) D&i vdi kénh Nha thudc, ngudi dan sé tang manh chi tiéu nham dé phong va chita bénh: cic san
pham thudc (khdng sinh, ha sét,..), cdc san pham séat khuan, sat trung trong tinh hinh dich bénh
van nghiém trong. BSC cho rang céc doanh nghiép dugc noi dia cé ty trong cac sdn pham cé nhu
ciu cao trong tinh hinh hién tai va c6 hé théng phan phdi rong I6n sé dugc hudng loi.

(2) BSC cho rang Dugc Hau Giang sé duoc hudng loi trong ngan han nho (a) co cau san pham ty trong
chinh 13 khang sinh va giam dau: Khang sinh chiém 38% — 39% doanh thu, Gidm dau chiém 20% -
21% doanh thu (san pham néi bat 13 Hapacol chiém 17%) va (b) hé théng phan phéi siu rong tai
63 tinh thanh.

(3) M6t s& doanh nghiép dugc cé thé duwoc hudng loi khac: DHT, IMP, DBD, OPC

Toéc dd tang trwdng cta nganh dwoc véi cdc doanh nghiép ndi dia chdm dan. Theo IMS, tang trudng cla
nganh déi véi cac doanh nghiép ndi dia la 6 — 7% YoY, thap hon so véi mirc ting trudng 8% cla nam 2018.
BSC cho rang t&c d& chdm lai do (1) Nhu cau tiéu dung cla ngudi dan chuyén huwdng sang Kénh Bénh vién
va Diéu trj (2) Cac san pham thudc gilta cac doanh nghiép déu tién vao giai doan b3o hoa. Kénh nha thuéc
ti€p tuc ting trwdng chdm hon kénh bénh vién vé gid tri, BSC cho rang xu hudng tap trung vao kénh Bénh
vién clia cac doanh nghiép duoc van s& duy tri trong cac ndm téi.

N3m 2019 13 nam thi ba két qua kinh doanh clia Dwoc Hau Giang di ngang. DTT va LNTT Ian luot dat
3,897 ty (+0.37 % YoY) va 713 ty (-2.5 % YoY), twong &ng hoan thanh duoc 98.7% KH DTT va 94.5% KH
LNTT. V&i két qua kinh doanh nhu vay, DT va LNTT [an lwvot thap hon 11.6% va 7% du phong cta BSC trong
Bdo cdo Nganh (Link) do Tang trwdng hang tu san xuat thap hon ky vong.
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Hang sdn xuat dat 3,275 ty, tang trudng 3.27% so vdi cung ky, hoan thanh 91.9% ké hoach. Hang khéc dat
615 ty, gidm 11.1% so vdi cung ky. Trong 9T.2019, co cau san pham khdng cé nhiéu thay ddi: khdng sinh
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chiém 38 —39% téng doanh thu. Pinh hudng cdng ty trong thoi gian téi s& gidm cdc sdn pham khéng sinh,
gidm dau ha sét (BSC cho rang céc sdn pham nay d3 dat dén diém b3o hoa thj trwong) va tap trung phat
trién cdc nhém hang mdi (tiéu dudng, than kinh,...).

Dwo'c Hiu Giang sé thay ddi chién lwgc phat trién kénh ban hang trong théi gian téi: (1) Mé rong thi
trwdng xuat khau (2) Tap trung kénh bénh vién (10% kénh bénh vién va 90% kénh nha thudc). V&i tac dong
cta quy dinh GPP, DHG du kién san luvgng dy kién qua kénh nha thudc s& giam lai va xu huéng chuyén
sang Kénh diéu tri (Phong kham, phong mach) va Kénh hién dai (chudi nha thudc, siéu thi). Hién tai, cdng
ty da (1) tach riéng d6i ngli ban hang theo hai kénh biét 1ap (2) chuyén mon héa ddi ngii ban hang tai Kénh
Bénh vién.

BSC Research Trang]|3|



31/01/2020

CTCP Duwgc Hau Giang BSC

Ban bdo cdo nay ctia Céng ty C6 phan Chirng khodn Ngan hang Pau tw va phat trién Viét Nam (BSC), chi
cung cap nhitng thong tin chung va phan tich vé tinh hinh hoat dong clia doanh nghiép ciing nhw dién bién
thj trwong clia ¢6 phiéu clia doanh nghiép. Bao cdo nay khéng dwoc xay dwng dé& cung cip theo yéu ciu cla
bat ky t6 chirc hay cd nhan riéng 1 ndo hodc cac quyét dinh mua ban, ndm giit chirng khodn. Nha dau tu
chi nén slr dung cac théng tin, phan tich, binh luan cla Ban bdo cdo nhu 13 ngudn tham khdo trudc khi dua
ra nhi*ng quyét dinh d4u tu cho riéng minh. Moi thdng tin, nhan dinh va du bao va quan diém trong bao
céo nay dugc dya trén nhitng ngudn dir liéu dang tin cdy. Tuy nhién Céng ty C6 phan Chirng khodn Ngan
hang dau tu va phat trién Viét Nam (BSC) khong ddm bdo ring cac ngudn thdng tin nay Ia hoan toan chinh
xac va khéng chju bat ky mot trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cla nhivng thong tin duwoc dé cap dén
trong bao cdo nay, cling nhu khdng chiu tradch nhiém vé nhirng thiét hai dai véi viéc st dung toan bd hay
modt phan ndi dung cla ban bdo cdo nay. Moi quan diém ciing nhu nhan dinh dugc dé cap trong bao céo
nay dua trén sy can nhac can trong, cdng minh va hop ly nhat trong hién tai. Tuy nhién nhitng quan diém,
nhan dinh nay cé thé thay d6i ma khdng can bdo trwdc. Ban bao cdo nay cé ban quyén va 1a tai san cla
Céng ty C6 phan Chirng khoan Ngan hang Dau tw va Phat trién Viét Nam (BSC). Moi hanh vi sao chép, slra
d8i, in &n ma khéng cé su ddng y cla BSC déu trai luat. Bat ky ndi dung ndo cla tai liéu nay cling khdng
duoc (i) sao chup hay nhan ban & bat ky hinh thire hay phuong thie ndo hoic (i) dwoc cung cdp néu khéng
duogc sy chap thuan clia Cong ty C6 phan Chirng khoan BIDV.
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35 Hang Vbi, Hoan Kiém, Ha Noi
Tel: +84 4 3935 2722

Fax: +84 4 2220 0669

Tang 9 Toa nha 146 Nguyén Cong Tri
Quén 1, Tp. H6 Chi Minh

Tel: +84 8 3821 8885

Fax: +84 8 3821 8510

https://www.bsc.com.vn
https://www.facebook.com/BIDVSecurities

BSC Research Trang|4]



