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BAO CAO TRIEN VONG NGANH CHAM SOC SUC KHOE VIET NAM

1.Thuc trang nganh cham séc sirc khée tai Viét Nam

Quy mo thi treedng ciia nganh cham soc sic khoée ¢ Viét Nam dang gia ting nhanh
chong

Thé hién ¢ tong chi tiéu cho y té d4 tang tir 16.1 ty USD lén dén 22 ty USD trong
khoang thoi gian 2017-2022. Ngoai ra, chi tiéu cho y té/GDP cua Viét Nam ciing ting
tr 4.52% niam 2016 1én khoang 6.5% nam 2022 — cho thay chd trong ciia Chinh phu
vé ddy manh dau tu co s vat chat, trang thiét bi y té nham dap ¢ng nhu cau kham chira
bénh cua ngudi dan ngay mot tang.

Biéu do: Quy mé nganh chiam séc stic khoe cia Viét Nam giai doan 2017 - 2022
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Nguon: Fitch Solution
Chi tiéu kham sirc khée binh quan lién tuc ting qua cac nam

Theo thdng ké ctia Bo Y té, trong vong 10 nam trd lai day, tong chi tidu y té trén dau
nguoi cia Viét Nam tang binh quan 11%/mam. S6 luot dén bénh vién kham chita bénh
trung binh cua moi nguoi dan Viét Nam da tang tur 1,89 lugt/nam trong nam 2010 1én
2,95 lugt/nam trong ndm 2020. Tuy nhién, con s6 lwgt kham chita bénh cua nguoi Viet
van thép hon nhiéu so vé&i cac nude trong khu vuc nhu Thai Lan (3,5 lugt/ndm), Trung
Qudc (4,9 luot/nam) va mot sé nude cao dang ké nhu Nhat (12,2 luot/ndm). Do do, s&
con nhiéu du dia cho cac dich vu cham séc stre khoe trong thoi gian téi.
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Biéu do: Chi tiéu kham stc khoe binh quan dau ngudi
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Nguon: Statista 2021
Co sé vat chat di dwoc cai thién dang ké

Co s6 vat chit nganh cham soc strc khoe da thay doi rat nhiéu trong vai nam tro lai ddy
tur chi khoang 1,189 bénh vién nam 2010 véi trung binh 22 giwdng bénh trén 10,000
ngudi thi con s6 ndy nim 2021 1a 1,580 bénh vién va 29 giwong bénh trén 10,000 ngudi.
Ngoai ra, thoi gian luu tr trung binh & bénh vién d4 giam dan tir trung binh 11 ngay
niam 2014 xudng con trung binh 6 ngay nim 2021, dong thoi chénh 1éch giita s6 luong
bénh nhan ndi tri va bénh nhan ngoai tri ngay cang gia ting. DAy 1a két qua cua viéc
chét luong diéu tri trong bénh vién dugc cai thién vé trang thiét bi y té cling nhu co s&
vat chét va chuyén mon cua doi ngii bac si trong nude.

Biéu dd: S6 lwong bénh vién/giwdng bénh giai doan 2010 — 2021
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Nguon: Niém giam thong ké y té

Hoat ddng san xuit va kham chira bénh hdi phuc twong dwong thoi diém truwée
dich

Hoat dong san xuét trong nganh cham soc strc khoe da hdi phuc tot trong nim 2022 sau
khi bi anh huong tiéu cuc do dich Covid 19, thé hién & chi s6 san xuat cong nghiép 1P
(phan anh tinh hinh phét trién nganh so véi cung ki) nim 2022 dat 119 diém gan tuong
duong thoi diém ndm 2019 (120.4).

Ngoai ra, s6 lugt kham chita bénh ca ndi trii va ngoai tri ting déu qua cac nim ngoai
tror ndm 2020 va ddc biét 1a ndm 2021 do hoat dong gidn céach, han ché di lai dan toi
nhu cau tham khdm chira bénh ctia ngudi dan giam manh. Tuy nhién, xu huéng nay sé
dao chiéu ting tré lai khi dich covid da dugc kiém soat ké tir cubi naim 2021. Cu thé,
tai 2 thanh phd 16n 1a Ha Noi va Thanh phé HO Chi Minh déu ghi nhan s luogt kham
chira bénh tang lan luot 14% va 42% trong 9 thang dau ndm 2022.

Biéu dd: Chi s6 san xuit cong nghiép (IIP): linh vuc chim soc sirc khoe
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Nguoén: Tong cuc thong ké
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Mot s6 doanh nghiép tiéu biéu nganh chim soc stc khoe tai Viét Nam
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Nguon: Bg y té
2.Xu hwong thi treong cham séc stirc khoe trong twong lai

Y té ky thuat sé ngay cang tré nén phé bién

Dich vu nay da tré nén phé bién hon trong thoi ky dai dich. Dich vu kham bénh tur
xa giip bénh nhan cam thay thuan tién hon so voi viéc phai di dén cac co so y té,
ddng thoi mang lai nhiéu loi ich cho ngudi cao tudi gap van dé vé di chuyén hoic
nhitng c& nhan séng & ving sau, vling xa.

Nhu céu gia ting & cac bénh vién tu nhan

Xu huéng dich chuyén tir khdm chita bénh tai bénh vién cong sang bénh vién tu tiép
tuc dugc duy tri trong nhirng nam t&i khi thu nhap nguoi dan tang, thoi gian nhanh
chéng. Theo hiép hoi bénh vién tu nhan Viét Nam, tinh téi ndm 2022 ¢ gan 320 bénh
vién tu voi hon 22.000 giwong bénh va 38.000 phong kham tu, dap gan 20% tong sb
bénh vién va hon 8% tong sé giwdng bénh. Tai chau A, y té tu nhan binh quan chiém
20-30% trong hé thong y té; con ¢ Viét Nam, ti I8 y té tu nhan chi chiém 5,4%. Do 1a
ly do dong vén tu nhan s& tiép tuc db vao linh vuc y té trong thoi gian téi.

Tap trung vao phong ngira va cham séc sic khée

Su gia ting ctia cac bénh man tinh, khdng 1ay nhidm. Do thay ddi 16i séng va cac
yéu td kinh té — x& hoi khéc, ngay nay nhiéu ngudi Viét dugc chan doan mac céac
bénh mén tinh va khong lay nhiém hon trugc. Udc tinh mdi nam, tir vong do bénh
khdng lay nhiém chiém 77% tdng s6 ca tir vong, chu yéu do cac bénh tim mach,
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ung thu, dai thio duong va bénh phéi tic ngh&n man tinh. Cac bénh man tinh khong
lay 1am tang nhu cau vé chiam soc strc khoe dy phong.

Sw phét trién manh mé cia hé théng ban lé thuéc

3 chudi ban I¢ thuc hang dau 1a Long Chau, Pharmarcity va An Khang déu tang toc
mé rong quy mo sb luong cira hang trong nam 2022 va du Kién s& tiép tuc duy tri da
nay trong nhitng nam t&i. Puoc biét ké hoach cua 3 hé thong nha thudc nay la sé
nang tong sé ctra hang thudc 1én khoang 10,000 vao nam 2025 gap gan 4 lan con sé
hién tai.

Biéu dd: SO lwong cira hang cta 3 chudi ban 1é thuc hang dau
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Nguon: Kirin Capital tong hop
3.Trién vong va riii ro nganh chim séc stic khée

Trong cudc khao st vao thang 12/2022 cua Vietnam Report (t6 chic béo cao danh gia
xép hang doanh nghiép) c6 uy tin tai Viét Nam danh gid nganh chiam séc stc khoe 1a 1
trong 4 nganh cé tiém ning ting treéng manh trong ndm 2023 va 1a 1 trong 3 nganh
(ciing véi CNTT- vign thdng va Van tai- Logistics) cd tiém ning ting truong tét trong
2-3 nam t6i, nhd co cau dan sb tré cua Viét Nam dang c6 toc do gia hoa nhanh, ngudi
dan ngay cang quan tdm dén chiam s6c sic khoe voi nhing bién ¢6 vé 6 nhiém moi
treong, thién tai va dich bénh, din dén muc chi tiéu cho y té ciing gia ting va du béo
Viét Nam sé tiép tuc nam trong nhém 20 qubc gia c6 mirc ting trudng nganh Cham soc
stc khoe manh va 6n dinh nhat thé gioi.
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Biéu do: Tiém ndng ting truong ciia mdt s nganh trong nam 2023
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Nguon: Vietnam Report
Trién vong dai han

Dé an phat trién nganh cham séc sirc khoe dai han: Theo Chuong trinh phat trién nganh
dugce dén nim 2030 va dinh hudng dén nam 2025, thudc san xuat trong nuéc chiém
75% san lwong str dung va 60% gia tri thi truong. Dén ndm 2030, thudc san xuét trong
nuée dat 80% san luong sir dung va 70% gié tri thi trudong. Dén nim 2045, nganh Duoc
dong gop trén 20 ty USD vao GDP. Ngoai ra, theo NQ 20 cua TW Vé viéc chiam soc,
nang cao sic khoe nhan dan thi dén nim 2025 phan dau ty I givong bénh tu nhan dat
10% va dat 15% vao nam 2030 trong khi theo Hiép hoi bénh vién tu nhan Viét Nam,
hién tai ty Ié giwang bénh cia nhdm bénh vién tu nhan chi chiém hon 5% tong sb givong
bénh ca nudce. Do d6, du dia phét trién va mé rong caa nhom bénh vién tu nhan 1a cyc
ki 16n trong nhitng nam tai.

Tang quy mé tang 16p trung lww: Viét Nam co téc do tang dan sd 16p trung luu nhanh
nhit Dong Nam A. Thu nhap ting cua tang 16p trung luu dan dén viée ting cuong chi
tiéu cho cham soc suc khoe, dac biét la trong y té tu nhan. Chi tiéu chim soc strc khoe
binh quéan dau ngudi du kién ting 12,4% hang nam.
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Biéu d6: Toc do tang truong tang 1op trung luu giai doan 2017 - 2021
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Nguén: Statista

Ty 1é gia héa ddn sé ngay cang tang va tudi: Viét Nam 1a mot trong cac qudc gia co tde
d6 gia hoa dan s6 nhanh nhat thé gidi, chi mat 15 nam dé chuyén doi tir dan sd tré sang
dan s6 gid. Nhitng nguoi tir 60 tudi trd 1én chiém 11.9% tong dan sd vao nim 2019 va
dén nam 2050 con s nay ting 1én 25%. Pén ndm 2036, Viét Nam budc vao thoi ki dan
sO gia. Mat khéc, dan sb gia va tudi tho tang c6 thé gy tré ngai cho sy phat trién va ap
dung k¥ thuat sd trong chim soc stc khoe. Trong twong lai, cac tng dung chim soc st
khoe k§ thuét sb can dé dang tiép can hon cho nguoi 16n tudi.

Biéu dd: Dan sb va tudi tho trung binh cta Viét Nam giai doan 2010 -2021
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Nguon: Nién giam thong ké bo y té
Mdng Ehealth mé ra tiém nang phdt trién manh: Thi truong sic khoe sd (eHealth) tai

Viét Nam méi dang ¢ giai doan so khai va thu nghiém. Quy md thi truong nam 2022
1a hon 800 triéu USD, tdc do tang trudng kép CAGR (2017-2022) la 38.4%. Du bao
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quy mo s& dat 1,4 ty USD vao nim 2027 cho thdy du dia nganh nay 1a rit 16n va 1a xu
hudng tat yéu trong twong lai.

Biéu do: Quy mé thi truong y té sb (eHealth) giao doan 2017 — 2027F
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Nguén: Statista 2022

Hoat dong startup E-health ¢ Viét Nam d va dang nhan duoc rat nhiéu sy quan tam
tir c4C quy dau tu. Thuc té 6 rat nhiéu dy an startup d& kéu goi vén thanh cong. Cac
du &n tap trung chu yéu cac linh vuc sau: Y té tir xa (vi du: Jio Health goi vén thanh
cong 27.7 trieu USD; Wellcare goi von thanh cong 0.534 triéu USD), App cham s6¢
stc khoé (vi du: Edoctor dugc rét 1.2 trisu USD; Doctor Anywhere goi von thanh
cdng 27 triéu USD); Chudi ban 1é dugc pham (vi du: Pharmacity goi von thanh céng
gan 32 triéu USD, BuyMed goi vén thanh céng 12 triéu USD), ngoai ra con ¢ phong
kham bénh truc tuyén, dat trude bac si.

Trién vong ngan han

Du thao luat kham chita bénh stra ddi da duoc quéc hdi thong qua ngay 9/1/2022 trong
d6 ¢6 mot sbé diém ndi bat bao gém:

T chui bénh vién rd rang va cu thé hon: cac co s 'y té duoc tu cha trong quyét dinh vé
t6 chtrc va nhan su, phat trién cac hoat dong chuy&n mon va phuc vu khdm bénh, chira
bénh. Bénh vién dugc quyét dinh mac thu dich vy, hang héa lién quan dén hoat dong
kh&dm bénh, chira bénh theo quy dinh, trir truong hgp do Nha nude dinh gid.

Gia kham chiza bénh sé tang: phan anh van dé tinh diing, tinh da véi 7 yéu té cdu thanh
trong khi trude d6 chi 1a 4 yéu té. Piéu nay s& tac dong tich cyc téi nhom bénh vién
trong thoi gian tai.

Rui ro

Rui ro sirc mua: chi tiéu kham stc khoe, thudc c6 thé bi anh huéng so véi ki vong do
anh huong bai nén kinh té cham lai hozc tham chi suy thodi trong thoi gian téi.
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Rui ro cgnh tranh: &p luc canh tranh cua gitra cac doanh nghiép cham séc strc khoe cao,
viéc trién khai cac nha may dat chudn EU — GMP bi cham lai bai nhu cau von va l4i
Suét cao.

4.Dw bao va dinh gia nganh cham sdc strc khée

Véi viée co duoc két qua kinh doanh tich cuc trong quy 4 (+22,3 % yoy) va ca nim
2022 (+19,9% yoy) trong khi nhiéu nhdm nganh khac lai ghi nhan két qua xau cho thay
nganh cham soc sirc khoe da hdi phuc nhanh chéng tré lai sau 2 nam bi anh huong bai
dich. Kirin Capital nhan dinh nganh cham soc suc khoe tiép tuc duy tri da ting nay
trong nhitng ndm t&i véi du bao tang trudng binh quan giai doan 2023 -2025 la 15%
(thdp hon giai doan 2012 — 2019).

Biéu d6: Tdc d6 tang truong LN cac DN chiam soc stc khoe giai doan 2011 — 2022
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Nguén: Finnpro, Kirin Capital tong hop
Pinh gia

Biéu dd: P/E chim soc stc khoe va Vnindex giai doan 2018 - 2022
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Ngudn: Fiinpro

Quan sat thiy trong 5 nim gan ddy, P/E nganh chim séc strc khoe ¢6 2 1an giam xudng
muc trung binh 5 ndm va sau do6 déu cho théy hoi phuc tich cuc muc hiéu sut sinh 1o
lan luot 1a 28.5% va 89.7%.
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Pa giam cta nhom cb phiéu chim soc strc khoe tir giita nim 2022 do bj tac dong tiéu
cuc boi thi truong chung trong khi két qua kinh doanh cac quy nam 2022 lai lién tuc
tang truong did mo ra co hoi dau tu dai han d6i v6i nhom cham soc sire khoe. Kirin
Capital thay rang dinh gi4 hién tai ciia nhom chim séc stc khoe 1a rat hap dan. P/E hién
tai 13 13.03x thap hon trung binh lich st nganh 1a 13.79x va trung binh 5 nim gan nhat
la 14.92x. Do d6, Kirin Capital du bdo mirc dinh gia ciia nhom cham s6c suc khoe sé
cao hon dua trén nhitng trién vong ca trong ngan va dai han trong 2 nim toi (2023-
2024) 1a 14x, EPS dy phdng tang trudng 15% tuong duwong mirc sinh 101 trung binh
khoang 24%/nam.

Phu luc
Bang hi¢u suat sinh 101 cac nhdm nganh theo nam (2010 — 2022)

2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011
-33 36 15 8 -9 48 15 6 8 22 18 -27
8 89 22 49 -10 44 1 13 67 27 0 -30
-8 28 19 15 5 56 58 45 14 55 35 -8
21 20 15 7 7 33 21 30 1 22 37 13
22 42 28 27 3 73 9 38 6 -1 29 -15
28 43 18 3 -20 53 62 22 34 47 20 53
-39 46 12 13 32 49 -11 -42 28 70 21 -33
34 42 7 14 4 47 37 -15 9 65 46 -39
34 42 7 14 4 47 37 -15 9 65 46 -39
-49 56 14 13 14 48 10 5 16 11 16 -40
7 24 7 10 -1 48 56 -36 18 78 64 -33
37 7 39 62 -24 1 77 -16 59 27 161 51

Nguon: Fiinpro, Kirin Capital tong hop
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Vé Kirin Capital

Kirin Capital ( dudi day goi tat 1a Kirin) dwoc chuan bi va lap ké hoach vao nim 2021
va chinh thirc dugc thanh I4p vao thang 10 nim 2022. Dy 1a mot t6 chirc dau tu von
¢ phan tu nhan bat ngudn va nghién ctu chuyén su tai thi truong Viét Nam véi ton
chi “Know Vietnam, Long Vietnam”. La cong ty dau tu von ¢d phan tu nhan hiéu rd
Viét Nam nhat, dya trén tim nhin “trao quyén cho doanh nhan, d6ng hanh cling nguoi
thanh cong”, cong ty tim kiém cac dy an c6 gi tri dau tu dai han va tang truong cao tai
Viét Nam. Tir d6 tao co hoi cho cac nha dau tu tir Khap noi trén thé gisi dau tu vao Viét
Nam va chia sé lgi nhuan tir sy phat trién nhanh chéng cua Viét Nam mang lai.

Noi dung trén 1a mot phan tém tat bao cao cia Nhém nghién ctiru Nganh chiam soc sic
khoe cua Kirin Capital. Cam on vi su quan tdm caa quy nha dau tu! Néu quy nha dau
tur ¢6 bat ky nhu cau hop tac, dau tu tai chinh, nghién ctu chuyén sau nao, vui Iong lién
hé véi Kirin Capital:

Mr: Vi1 Van Thuc - Financial Specialist

Email: thucvv@Kkirincapital.vn
Phone: 0936492884/0355514701
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