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TONG QUAN NGANH BAO HIEM

TANG TRUONG ON PINH GIUA PAI DICH

Tir dau nam 2022 dén nay, tinh hinh ting truong caa nganh Bao hiém van tét do khdng bi anh huong boi
dich bénh Covid niang né nhu nam trudc, tuy nhién lai khong cé su ting truong dot bién vi toe do ting
truong doanh phu phi bao hiém dang c6 dau hiéu chirng lai trong thoi gian gan day.

Tc @6 tang truong nganh Bao hiém dy Kién ndm 2022 chi dat 10-14% so véi nam 2021 dat 24.98%, nguyén
nhan chinh dén tir:

e Da ting trieong cua bao hiém nhan tho tiép tuc cho ddu hiéu suy giam trong 2 nam gan day (chi
dat mirc 20% SO Vi Mike tang cua nhitng ndam truée hon 30%), sé lwong hop dong va phi bao
hiém khai théac 5 thang dau 2022 ghi nhdn sut giam so véi ciing ky ndam 2022 (-19.9% va -4.8%).

e Durkién cac khodn chi phi ting manh tré lai khi cugc séng quay tro vé binh thuwong méi: nim
2021 tirng la nam thudn loi cia nganh Bao hiém véi ty 1é boi thirong chi 43.8% (giam 13.6% va
la mizc thap nhdt trong vong 4 ndam qua); tuy nhién nam nay dw kién ty 16 boi thuwong c6 thé sé
tang tro lai vé mic trung binh khodng 53% (tang 9.2%) trong khi co héi dau tr con am dam.

Trong 6 thang dau nam 2022, tong doanh thu phi bao hiém toan tri truong wéc dat 118,252 ty dong, ting
truong 15.2% so véi cing Ky nam 2021; trong d6 doanh thu phi bao hiém phi nhan tho uéc dat 33,785 ty
dong, tang truong 14.1% so véi cling ky nam 2021.

Dan dau trong tong doanh thu phi bao hiém va thi phan cac doanh nghiép bao hiém trén thi truong phai ké
dén mot s6 cac cong ty 16n nhu: Bao Viét nhan tho (16,222 ty, chiém thi phan 19.20%), Manulife (15,345
ty va 18.17%), Prudential (13,999 ty va 16.57%), Dai-ichi Life (10,402 ty va 12.31%), AIA (9,051 ty va
10.71%), MB Ageas (3,397 ty dong va 4.02%).
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Bén canh d6, ang dung sb hda, nén tang sd, cong nghé sé ngay cang phat trién trong quy trinh mua bao
hiém. Nhat Ia trong nhitng ndm dai dich da cang chiing té duoc tim quan trong cua chuyén doi s, sé hoa
cac quy trinh, tha tuc & tat ca cac linh vuc, nganh nghé ké ca bao hiém.

NHUNG KHO KHAN HIEN TAl

Pai dich Covid-19 hoanh hanh trong hai nim, cong thém viéc gian cach xa hoi dai ngay khién nhiéu nguoi
lao dong roi vao canh that nghiép. Chinh vi thé, nhiing cong viéc nhu tu van bao hiém tryc tuyén duoc
nhiéu ngudi lya chon.

Kénh phan phéi dai ly bao hiém con thiéu chuyén nghiép, thi truong bao hiém van con hién twong canh
tranh khong lanh manh, thiéu hop tac, hd tro 1an nhau trong chia sé théng tin phong, chéng gian 1an bao
hiém, 1am giam nang luc canh tranh caa toan thi truong.

Nghiép vu bao hiém xe co gi6i, vai doanh thu phi chi dat 16,169 ty (-6.3% yoy) - day 1a nam dau tién ghi
nhan tang trudng am trong 10 nam qua, voi muc tang truong trung binh trén 10%/nam. Trong khi do, bao
hiém suc khoe tuy van gitr duoc mirc ting truong duong, dat 18,021 ty (+2.7% yoy), nhung van la muc rat
thap néu so sanh vai toc do ting truong binh quan 10 ndm qua ludn dat trén 15%/nam.

Nhin lai thi trudong chitng khoan trong thoi gian vira qua, xu thé tiéu cuc kéo dai véi viéc thi truong lién
tuc di xudng cuing viéc thanh khoan thi truong lién tuc giam manh. Dién bién khéng thuan lgi caa thi truong
chtng khoan da anh huang khong nho toi hoat dong dau tu ciia cac doanh nghiép bao hiém. Chang han,
BVH ghi nhan I4i tir dau tu ¢6 phiéu trong quy 11 giam ti 73%, BIC ciing ghi nhan mirc giam 1én téi 68%
S0 vai cung ky.

Nhiéu doanh nghiép bao hiém niém yét trén san ching khoan vira ghi nhan mot quy kinh doanh am dam
khi lgi nhuan sau thué di ngang hodc di xudng so véi ciing ky nam 2021, tham chi thua 1. Trong khi do,
doanh thu thuan tir hoat dong kinh doanh bao hiém (doanh thu thuan) phan Ién déu ting trudng dwong so
vai cung ky.
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Ung dung 6 héa, Sy phat trién cla Con ngudi ngay Chi phi bdo hiém Canh tranh gay gt
nén tang sG, cong bao hidm du lich va cang nhan thuc tich s& tang va nhing hdn dé tim kiém
nghé sé ngay cang bao hiém stic khoe cuc han vé bao ddi mai chinh sach nhan sy tai nang
phat trién trong quy hiém sau dai dich bao hiém

trinh mua bao hiém

TRIEN VONG NGANH BAO HIEM

NGANH BAO HIEM PUQC HUONG LQI TU VIEC TANG LAI SUAT

Thang 9 vira qua FED chinh thuc tang 13i suat 1én 0.76%, dua khung 1ai suat diéu hanh Ién 3-3.25%. Dé
tranh tinh trang khéi ngoai rat rong va ddng thoi 6n dinh ty gia USD/VND, Ngan hang nha nudc da quyét
dinh tang 13i suat diéu hanh 2 lan lién tiép chi trong thoi gian ngan: muc I3 suat toi da ap dung ddi véi tién
guri ¢6 ky han tir 1 thang - dudi 6 thang ting 2%/nam 1én 6%/nam. Sau cac quyét dinh ting 14i suat cua
Ngan hang Nha nudc, toan by cac NHTM da trién khai chinh sach 14i suat tién gai mai voi muc tang 13i
suat huy dong tir 1% t6i 2.5% sau 2 dot.

Nganh duoc huong loi nhat ¢ day s& 1a nhém Bao hiém, vi day 1a nhitng doanh nghiép cam tién va guri tiét
kiém nhiéu nhat (nganh kinh doanh tién, huy dong tién qua cac san pham bao hiém..). Ty I¢ tién giri ngan
han cao gitp cho doanh nghiép c6 thé dugc huong loi tir xu thé tang 14i suat huy dong, khi NHNN ting l4i
suat diéu hanh. DU chua thé hién som trong KQKD quy t6i, nhung ting trwéng lgi nhuan cac doanh
nghiép Bao hiém sé& thé hi¢n rd tir nim 2023.

CANH TRANH TRONG NGANH NGAY CANG GAY GAT

Thi truong bao hiém 1a noi siéu canh tranh véi bién lgi nhuan cuc nho, ting truong cham va chi phi van
hanh cao. Dé ting cuong sy thich tmg va dap tng nhu cau méi, cac cong ty bao hiém da lién tuc d6i mai,
nang cao chat luong, tim cach da dang hod va gia tang kénh phan phdi.
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Theo Vietnam Report, 90% doanh nghiép bao hiém déu dang trién khai chuyén déi s6. Trong d6 Bao Viét
Nhan tho ra mat nhidu san pham bao hiém sé nhu bao hiém du lich, bao hiém thiét bi dién tir.. Bao Viét
cling cung cip ung dung giam dinh bdi thuong sé E-Claim, Baoviet Direct.. dé gitp khach hang tra ctu
thong tin, giao dich truc tiép, tra loi tu dong.. Bén canh hop tac véi ngan hang dé phan phéi bao hiém
(bancassurance), nhitng thuong vu hop tac giita cong ty bao hiém véi cac cong ty thuong mai dién ti, cong
ty cdng nghé tai chinh fintech, hay cong ty cong nghé bao hiém tré nén phé bién hon. Su hop tac véi cac
Insurtech con nham tang cuong kha nang phan tich di liéu 16n, gitp cac cdng ty bao hiém da dang hoa san
pham va kénh phan phdi trong tuong lai.

Phan 16n san pham cua céc cong ty kha gidng nhau nén cé 2 yéu tb chinh dé tro nén vuot troi. Trude hét 1a
vé quy md, nhiing cong ty co tiém luc manh s& c6 kha ning thanh toan bdi thuong nhanh chdng, ¢é nhiéu
wu ddi va phi hop ly. Yéu td thir 2 tao sy khéc biét va tang sirc canh tranh cho céc cong ty bao hiém la kha
nang am hiéu thi trudng va khach hang, dé thiét ké nhiing san pham pht hop nhat ciing nhu dé tao nhiing
trai nghiém t6t nhat. Van dé nay co lién quan nhiéu dén chat lugng tu van vién va khau giai quyét boi
thuong.

THI TRUONG BAO HIEM CON NHIEU TIEM NANG

Tiém nang cua thi trudng ndy con rat I6n trong dai han khi ty 1 tham gia bao hiém ¢ Viét Nam tuong doi
thap, ting 16p trung luu gia ting, cac doanh nghiép bao hiém nhan tho dau tu chuyén ddi s6, cai thién chat
luong dich vy va gia ting san pham méi dap ang nhu cau caa khach hang.

Bao hiém 1a nganh c6 ty Ié thuan véi tang truong kinh té, do d6 chiu anh hudng bai toc do ting truong
chung cua thi truong. Theo nhiéu nhan dinh mic ting truéng GDP cho nam 2022 c6 thé dat tir 7.5-8%, tir
d6 s& gop phan gitp gia tang nhu cau cho cac san pham bao hiém ban budn nhu bao hiém tai san cho cac
dur 4n dau tu cong, bao hiém hang hoéa cho cac hoat dong xuat nhap khau, bao hiém chay né cho cac du an
xay dyng..

Tha tuéng Chinh pha da chinh thic phé duyét Chién luge tai chinh dén nam 2030, trong dé, dinh hudng
phat trién toan dién TTBH dap tng nhu cau bao hiém da dang cua cac t6 chiic, ca nhan trong nén kinh té.
Doanh thu nganh bao hiém ting truéng binh quan giai doan 2021 - 2025 13 15%/nam, dén nam 2025, quy
mo dat khoang 3 — 3.3% GDP; tang trudong binh quan giai doan 2026 - 2030 1a 10%/nam, dén nim 2030
quy md dat khoang 3.3 — 3.5% GDP. Pugc biét, hién Cuc Quan ly, giam sat bao hiém ciing dang hoan thién
dé trinh Bo Tai chinh, trinh Chinh phu ban hanh Chién luoc phéat trién TTBH dén nim 2030. Chién lugc
nay s& xac dinh rd rang, cu thé muyc tiéu, dinh hudng va céc giai phap, ciing nhu 16 trinh phét trién TTBH
trong thoi gian tai.

Viéc hoi nhap kinh té qudc té ngay cang sau rong cua Viét Nam s& tao co hoi thuan lgi cho thi truong bao
hiém. Céc doanh nghiép bao hiém trong nuéc s& c6 nhiéu co hoi tiép can véi cac dbi tac la to chuc kinh
doanh bao hiém nudc ngoai ¢é uy tin, cé kinh nghiém, cé tiém lyc tai chinh manh, tir d6 ting cudng hop
tac, chuyén giao cong nghé kinh doanh.
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BAO HIEM NHAN THQ CON RAT NHIEU DU PIA TANG TRUONG

O cac nudc phat trién trén thé gidi, ty 16 nguoi dan tham gia bao hiém cuc cao. Thong thuong, mdi ngudi
dan déu co it nhat 2 hop dong bao hiém nhan tho, & nhitng nudc phat trién cao nhu My, Nhat.. ty 18 dan sé
tham gia bao hiém nhan tho 1 trén 90%. Ngay ca trong khu vuc Dong Nam A kém phét trién, ty 1 dan sb
tham gia bao hiém nhan tho ciing rit cao: & Singapore la 80%, Malaysia 1 50%..

Tai Viét Nam, ty 1¢ dan sé tham gia bao hiém nhan tho 12 rat thap: chi khoang 11% trong nam 2021. Nguyén
nhan chinh tir viéc nhan thie tim quan trong cia mang nay ciing nhu rao can tiép can véi sé déng nguoi
dan van con cao. Nhu vay, du dia dé nganh bao hiém tang truéng la con rat nhiéu.

CAC DOANH NGHIEP TRONG NGANH

Tong Cong ty cé6 phan Bao Minh (BMI)

Tong cong ty c6 phan Bao Minh tién than la Cong ty Bao hiém Thanh phd HS6 Chi Minh dugc thanh 1ap
nam 1994 v&i 100% vén Nha nudc tryc thugc Bo Tai Chinh. Nam 2004, Cong ty tién hanh ¢o phan hoa
chuyén sang mé hinh cong ty ¢ phan va chinh thtic di vao hoat dong kinh doanh theo mé hinh Téng cong
ty Co phan tir ngay 1/10/2004 . Nganh nghé kinh doanh chinh 1a kinh doanh bao hiém, kinh doanh tai bao
hiém, giam dinh ton that, cac hoat dong tai chinh theo quy dinh phap luat. Hién tai BMI dang giao dich tai
muc P/E = 10.3 va EPS = 2,320 dong/co phiéu.

Tong cong ty Bao hiém Bao Minh vira cdng bé BCTC quy 111/2022 ghi nhan doanh thu thuan kinh doanh
bao hiém dat 1,172 ty, ting 39.3% so voi cung ky. Doanh thu hoat dong tai chinh ting 75% so Vi cling ky
tir 69 ty dong 1én 121 ty. Tng loi nhuan sau thué cua Bao hiém Bao Minh dat 83 ty, tang 59% so cing ky.
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Tap doan Bao Viét (BVH)

Tap doan Bao Viét tién than 1a Tong cong ty Bao hiém Viét Nam duoc thanh lap nam 1965. Ngay 31/5/2007
Bao Viét ban c6 phan lan dau ra cong chling va chinh thic tre thanh cng ty ¢d phan tap doan Tai chinh
kinh doanh da nganh, da linh vuc. Hién tai BVH dang giao dich tai muc P/E = 22.01 va EPS = 2,326
dong/co phiéu.

Téng Cong ty cé phan Bio hiém Quan Pdi (MIG)

Tong CTCP Bao hiém Quan Doi duoc Bo Tai chinh cap gidy phép thanh lap va hoat dong ngay 8/10/2007.
Cong ty dang kinh doanh dich vu bao hiém phi nhan tho, bao gdm cac nghiép vu vé bao hiém géc, tai bao
hiém va dau tu tai chinh. Hién tai MIG dang giao dich tai mirc P/E = 13.66 va EPS = 1,175 dong/cé phiéu.

Tong cong ty Bao hiém Quan Boi vira cong bd BCTC quy 111/2022 ghi nhan doanh thu thuan kinh doanh
bao hiém dat 887 ty, ting 59% so Vi cung ky. Doanh thu hoat dong tai chinh ting 15% so véi cung Ky tir
40 ty dong 1én 46 ty. Tong loi nhuan sau thué cia Bao hiém Quan doi dat 51 ty, ting 55% so véi cling Ky.

Cong ty cé phan PVI (PVI)

Thanh 1ap ndm 1996, Tong cong ty C6 phan Bao hiém Dau khi Viét Nam (PVI) phét trién tir mot cong ty
bao hiém noi bo thudc Tong cong ty Dau khi Viét Nam. PVI 1a doanh nghiép dau tién cua Viét nam c6 cac
don vi thanh vién hoat dong trén ca 3 linh vuc bao hiém: phi nhan tho, nhan tho va tai bao hiém.. HIén tai
PVI dang giao dich tai mac P/E = 12,06 va EPS = 3,393 d6ng/c phiéu.

Tong cong ty Bao hiém PVI cong bé BCTC quy 111/2022 ghi nhan doanh béan hang va cung cap dich vu dat
2,910 ty, ting 34.5% so véi cuing Ky. Tong loi nhuan sau thué caa Bao hiém PVI dat 274 ty, giam 21% so
vai cung ky.

SO SANH CAC DOANH NGHIEP TRONG NGANH

Sé liéu cdp nhdt ngay 20/10/2022

Cac chisé BMI BVH MIG PVI
ROE (%) 11.06% 9.23% 11.10% 10.64%
ROA (%) 3.87% 1.19% 2.76% 3.32%
EPS 2,320 2,326 1,175 3,393
P/E 10.3 22.01 13.66 12.06
P/B 1.22 1.82 1.46 1.17
Téng Ng/VCSH 2.05 6.56 3.42 2.23
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SBS NHAN PINH VA PANH GIA

Trude tac dong cua dai dich trong sudt 2 nim vira qua, khi ma da s cac nganh nghé bi anh huéng tiéu cuc
thi nganh bao hiém lai nam trong sé it 6i nhitng nganh van duy tri duoc da ting trudng an twong, du bao
tang truong doanh sb trong linh vuc nay cé thé dat 14% mdi nam trong 5 nam téi. Thi truong bao hiém
nhan tho caa Viét Nam van con nhiéu tiém ning ting truong, hién nay chi cé khoang 11% dan sé Viét Nam
tham gia mua bao hiém nhan tho, ty 1& nay thdp hon nhiéu so véi Malaysia (~50%), Singapore (~80%), va
M3 (~90%). Bén canh d6 1a cac yéu té thuan lgi nhu ting truéng kinh t& vi mé 6n dinh, thu nhap nguoi
dan ngay cang tang cao khién nhu cau bao hiém ting ciing nhu viéc chinh pha dat myc tiéu dén nam 2025
s& c6 khoang 15% dan sé tham gia bao hiém nhan tho.

Nhém Bao hiém ddng thoi duoc nhan dinh 12 huong loi nhiéu khi 13i suat huy dong c6 xu hudng ting cao
trong thoi gian téi day. Nhin dai han hon, ching t6i vin danh gia dy 1a nganh c6 nhiéu tiém ning ting
truong va kha 6n dinh tuy nhién van con d6 nhirng thach thirc ma ching ta can phai nhic dén nhu viéc canh
tranh trong nganh ngiy cang gia tang, rui ro tir yéu td thién tai, thoi tiét khac nghiét hay lam phat c6 thé
anh huong dén lgi nhuan nganh bao hiém théng qua cac kénh nhu yéu cau bdi thuong, chi phi, thu nhap
dau tu va bang can ddi ké toan.

Vi cac ¢o phiéu nganh Bao hiém, hau hét cac doanh nghiép dang niém yét déu dang c6 céc chi s6 khé hap
dan (ngoai trir BVH), do vay ching tdi khuyén nghi nha dau tu tiép tuc nam giit hoic c6 thé mua vao cho
danh muc nam giir trung va dai han.



HUYEN CAO

— Chung t6i chi sir dung trong b&o céo nay nhiing thong tin va quan diém dugc cho 1a dang tin cay nhat, tuy nhién chung
t6i khéng bao dam tuyét ddi tinh chinh xac va day du caa nhitng thong tin trén. Nhimg quan diém c& nhan trong béo
céo nay da dugc can nhac can than dya trén nhiing ngudn thong tin ching toi cho la tét nhat va hop 1y nhat trong thoi
diém viét bao céo. Tuy nhién nhitng quan diém trén c6 thé thay ddi bat ctr lic nao, do d6 chung t6i khong chiu tréch
nhiém phai thong béo cho nha dau tu. Tai liéu ndy s& khong duoc coi 1a mot hinh thirc chao ban hoic 16i kéo khach
hang dau tu vao bat ki ¢ phiéu nao. Cong ty SBS ciing nhu cac cong ty con va toan thé can bo cong nhan vién hoan
toan c6 thé tham gia dau tu hoac thyuc hién cac nghiép vu ngan hang dau tu ddi vai ¢ phiéu duge dé cap trong béo céo
nay. SBS s& khong chiu trach nhiém vai bat ki thong tin nao khéng nam trong pham vi bao cdo nay. Nha dau tu phai
can nhic ki ludng viéc sir dung thong tin ciing nhung cac du bao tai chinh trong tai liéu trén, va SBS hoan toan khéng
chiu trach nhiém véi bat ki khoan 15 truc tiép hoac gian tiép nao do sir dung nhimg thong tin d6. Tai liéu ndy chi nham
muc dich luu hanh trong pham vi hep va s& khong duoc cong bd rong rai trén cac phwong tién truyén théng, nghiém
cam bat ki su sao chép va phan phdi lai d6i véi tai liéu nay.

Chuyén vién phan tich

Hoang Dirc Viét

viet.hd@sbsc.com.vn

Pham Chién Hoang Ngoc Nhw Loan  Tran Phan Anh
chien.p@sbsc.com.vn loan.hnn@sbsc.com.vn anh.tp@sbsc.com.vn

Nouwoi chiu trach nhiém

Dwong Hoang Linh
linh.dh@shsc.com.vn

Cong ty co phan chitng khoan SBS

40 Pham Ngoc Thach, Phuong V6 Thi Sau, Quan 3, Thanh phé Ho Chi Minh
Tel: +84 (8) 6268 6868 Fax: +84 (8) 6255 5957
www.sbhsc.com.vn

Chi nhanh Ha Ngi

205 Giang V8, quan Bong Pa, Ha Noi, Viét Nam

Tel: +84 (4) 3942 8076 Fax: +84 (8) 3942 8075

SBS - CUA NGO KET NOI PAU TU
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