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Nhirng théng tin chinh tir héi nghj cua HSC: Giai
phéng tiem nang

Nguyén Thanh Tung, CFA » Thj trwdng bao hiém Viét Nam van trong giai doan dau phat trién véi trién vong ting
Trwdng phong, Nganh Dich Vu Tai Chinh trwéng dai han rat Ién. Nhivng dong lwe chinh bao gédm thu nhap ho gia dinh gia téng,
tung.nguyenthanh@hsc.com.vn tang |&p trung lwu mé rong va quy dinh phap ly tiép tuc cai thién.

+84 24 3933 4693 Ext. 4869 = Thj trwdng ngay cang phat tri&én thé hién qua xu hwéng chuyén dich tir canh tranh vé&
Pham Lién Ha, CFA gia sang cang tranh bang chét lvgng dich vu, d6i moi san pham va sb hoa. Cac doanh
Giam déc, Nganh Dich Vuy Tai Chinh nghiép thién vé cong nghé va cac cong ty con cla ngan hang dang day nhanh qua
ha.plien@hsc.com.vn trinh chuyen dich nay, trong khi cac cong ty bao hiém nhan tho dang tich cuc tai cAu
+84 24 3933 4693 Ext. 4852 trac dé hoi phuc sau nhivng bién cb gan day cua thj truong.

= Cac thanh vién tham gia hdi nghi dw bao thi tréng bao hiém phi nhan tho sé ting
trwdng vwot mire binh quan 10 qua (11,2%). Trong khi d6, thi trwéng bao hiém nhan
tho dwoc ky vong sé phuc hdi manh mé trong giai doan 2026-2030 véi tiém nang quay
tré lai mre téng trwdng hai chiv sb.

Emerging Vietnam 2025: Nhirng thong tin chinh tir dién dan bao hiém

HSC d3 td chirc mot chuyén dé vé bao hiém tai hdi nghj Emerging Vietnam 2025 (di&n ra
vao ngay 18-20/6/2025) véi sy tham gia cla cac dai dién tr cac doanh nghiép nhw BVH,
PVI, OPES (Tw nhan/Chwa niém yét), Hanwha Life Vietnam (Tw nhan/Chwa niém yét) va
Cathay Life Vietnam (Chwa niém yét). Chuyén dé tap trung vao trién vong clia nganh bao
hiém cting v&i nhirng thach thirc v& mét ciu tric véi nhivng théng tin chinh nhw sau.

Khé khan da qua, dau hiéu hoi phuc da xuat hién

Nganh bao hiém Viét Nam da trai qua 3 nam day bién dong truéc nhirng kho khan vi mo,
vGi cude khiing hoang & kénh bancassurance lam suy giam niém tin cta nguwi tiéu dung.
Tuy nhién, ké ttr nam 2024, nhirng dau hiéu phuc hoi ban dau da xuat hién. Cu thé nhw
sau:

= Giai doan dau cua thi trwéng véi nhivng chénh 1éch mang tinh cau truc: Nhing
cong ty tham gia hoi nghi nhét tri rAng ty 1& tham nhap bao hiém cda thi trvdng van
thap va thi treong van phat trién duwéi murc tidm nang Trong d6, nhirng yéu té han ché
bao gbm: nhan thirc ctia khach hang vé gia tri clia san pham bao hiém con han ché,
san pham thiéu linh hoat va co s& ha tdng céng nghé & phan phéi 16i thoi.

* Nhirng déng lwe ting trwdng méi: Méc du cau trdc thi trwdrng van chua toan dién,
mot sb dong lwc dai han da xuat hién bao gébm: thu nhap ho gia dinh gia tang, tAng I6p
trung lwu mé réng, nhan thirc vé strc khde & nhu cau béo vé tai chinh tang lén cuing
nhirng cai thién vé phap ly dang dién ra. Nhitng cai cach gan day da nang cao tinh
minh bach va canh tranh cua thi trwd'ng bao hiém.

* Tiém ning ting tru’o’ng dai han: Trong thap ky qua, quy md thj trwdng bao hiém Viét
Nam da tang trwéng & tdc do CAGR la 11,2% v&i bao hlem ph| nhan tho va 18% voi
bao hiém nhan tho. Tuy nhién, ty 1& tham nhap bao hiém van & murc thap, chi khodng
2,2% GDP - thp hon nhiéu so véi cac quoc gia trong khu vuwc nhw Thai Lan va
Malaysia (4-5%) va céac thi trwérng phat trién nhw Nhat Ban va Trung Quéc (8-10%).
Chinh phi d&t muc tiéu ty 1& tham nhap bao hiém sé tang 1én 3,3-3,5% vao nam 2030
cang cho thay tiém ning ting trwdng manh mé ctia nganh. Cac doanh nghiép tham
dw hoi nghj ky vong tdc do ting trwéng CAGR cla thi trwdng bao hiém phi nhan tho
s& cao hon binh quan 10 nam trwdc trong khi thi treng béo hiém nhan tho sé& phuc
hdi manh mé trong giai doan 2026-2030 vé&i tidm nang quay tré lai mlrc ting trwdng
dai han quanh m&c 15%.

Ban géc béng tiéng Anh cta béo céo ndy duoc phat hanh vao ngay 26/6.

4 Khuyén nghi Gia muc tiéu (dong) Tiém nang PIE (lan) P/B (l4n) L.suét cb tirc (%)

Méi (1] Mé&i Th.déi (%) ting/giam (%) 2025F 2026F 2025F 2026F 2025F 2026F

BVH 52,700 Tang ty trong - 60,000 - 13.9 14.6 11.8 1.61 1.49 2.47 3.36
MIG 17,000 N&m gitr - 16,700 - (1.76) 12.1 10.4 1.32 1.24 2.97 3.86
PVI 56,300 Tang ty trong - 59,800 - 6.22 13.0 11.2 1.63 1.56 5.60 6.08

Gia cé"phié'u tai ngay 25/6/2025.
Nguébn: Céng ty, FactSet, HSC
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Bao hjém‘phi nhan tho: Thi trwdng phan manh véi canh tranh
gay gat ve gia

Céc dién gia cho réng hanh vi cla nguwdi tiéu dung Viét Nam twong ddng véi cac thi
trworng khac trong khu viec ASEAN, tuy nhién quy mé thi truéng bao hiém cua Viét
Nam nhd hon va phan manh hon. Viét Nam hién cé 30 cong ty bao hiém dang hoat
déng véi khoang 6-7 cong ty hang dau kiém soat hon 60% thi phan. Cac cong ty bao
hiém nwdc ngoai chi duy tri thi phan khiém tén. Hau hét cac san phdm van mang tinh
truyén théng va chwa thwe sy phu hop véi nhu cau da dang cta khach hang. Canh
tranh chi yéu dwa trén gia ban thay vi dwa trén chat lwong dich vu, trai nghiém cla
ngwdi dung hodc sw ddi mai - khdng gidng nhw cac thi trwdng phat trién.

Tuy nhién, cac cong ty bao hiém hang dau nhw BVH va PVI cho biét ho tranh canh
tranh vé& gia sau khi rat kinh nghiém tir qua khr v&i doanh thu ting trwdng nhanh
chong nhung khéng co loi nhuan. Ngoai ra, d6i véi cac hop dong bao hiém cong
nghiép quy m6 I&n - nhw dau khi hoac nha may dién - gia ban chi yéu do cac nha tai
bao hiém toan ciu quyét dinh, diéu nay han ché kha nang dinh gia cua cac cong ty
bao hiém trong nwéc. Nhivng cong ty hang dau hién tap trung cung cép dich vu chét
lwong cao & nhivng phan khuc muc ti€u nhw mét Igi thé canh tranh chinh.

Bao hiém nhan tho: Thay déi dé d6i mat véi cudc khing hoang
niém tin

Sau cudc khling hoang niém tin d6i v&i kénh bancassurance, cac cong ty bao hiém
nhan tho dang phai danh gia lai chién lwgc. Cac dién gid cho biét cé mét sy chuyén
dich trong dinh hwéng tir viéc qua cha trong vao tang trwdng doanh thu sang tam
trung vao trai nghiém va gitr chén khach hang, dao dtrc ctia dai ly va sy phu hop cla
san phdm. Cac khoan dau tw dang dugc chuyén dich sang so hoa hoat dong, don
gidn hoéa cac san pham va tang cwong str dung hop dong dién tir dé thuan tién va
minh bach.

Mac du la nguyén nhan chinh trong cudc khiing hodng gan day, kénh bancassurance
dwoc dw bao van sé la dong lwc tng trwdng chinh trong 5 ndm téi. Cac NHTM da bét
dau dang xac dinh bao hiém la mét dich vu cét I6i, tir d6 tang cwéong cac bién phap
kiém soat nodi bd va nang cao kha naéng cung cap cac gidi phap tai chinh tron goi, tich
hop vao hé sinh thai khach hang rong I&n ctda minh.

Nhirng doanh nghiép mé&i dang dinh hinh lai thi trwéng

Cac cong ty quy mé nhé maoi gia nhap thi trwcyng, nhw OPES, dang g|up lam mai thi
trwong thong qua viéc ddi méi cac san pham, chuyen ddi sé va day manh cac mo
hinh dich vu lay khach hang lam trung tam. OPES nh&n manh viéc sb héa toan bo
qué trinh tham gia bdo hiém - tir khau thdm dinh dén dén bu - didu nay cho phép
OPES phuc vu cac phan khuc triedc day bi bd quén nhw ngwoi ndng dan, ca nhan thu
nhap thap va khach hang tré am hiéu cong nghé dang tim kiém cac san phdm don
gian, minh bach. Quan hé déi tac chién lwgc véi cac cong ty vién théng da giap OPES
cung cap cac san pham bao hiém vi mé phu hop véi cac phan khuc thich hop.

Song song véi d6, mot sd NHTM Ién dang chuén bi ra mat cac cong ty con bao hiém
nham khai thac triét dé tép khach hang rong Ién ctia minh. Khi kha ndng canh tranh
vé l3i suat tién glri suy yéu, cac dich vu bao hiém cao cép dinh kém dang tré thanh
mot yéu té tao ra sw khac biét tiém nang gira cac ngan hang.

Céc dién gia tham gia thdo luan déu ddng tinh réng nhirng xu hwéng nay thuc day
mo6t mdi trwdng canh tranh lanh manh, véi trong tam l1a sw déi méi va nang cao tiéu
chuén dich vu, diéu nay sé co loi cho toan thi triérng néi chung.

Trién vong nganh va dw bao ting trwéng

Linh vwc bao hiém phi nhan tho: Cac dién gia dw bao tbc do CAGR cua thj treong
sé cao hon binh quéan thép ky vira qua & mirc 11,2% nhé nhu cau gia tang va kha
nang tiép can san pham cai thién.

Linh vwc bao hiém nhan tho: Téng trwéng trong ndm 2025 dwoc dy bao sé van
khiém tén do thi trwdng dang 6n dinh tré lai. Tuy nhién, thi trwdng dwoc ky vong sé
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phuc hdi manh mé trong giai doan 2026-2030 v&i tiém nang tang trwéng sé quay trd
lai mtrc 2 chiv sb bén virng.

Tac déng cuia mat bang lai suat thap: Cac dién gia tin rang tac dong doi voi cac
cong ty bao hiém 14 trong tAm kiém soat. Cu thé, cac cong ty bdo hiém phi nhan tho
c6 thé han ché anh hudng do lgi suat dau tw giam théng qua viéc diéu chinh dinh phi
san pham.

Cac sd liéu chinh lién quan té&i budi chuyén dé

Biéu dd 1: Phi bao hiém phi nhan tho, nganh Bao hiém Biéu dd 2: Phi bao hiém nhan tho, nganh Bao hiém
Phi bao hiém phi nhan tho phuc hdi manh mé tr mirc nén thAp Phi bao hiém nhan tho da giam cham lai trong ndm 2024...
trong nam 2024
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Biéu d6 3: Tang trwéng phi bao hiém nhan tho, nganh Bao Biéu db 4: Tang trwéng phi bao hiém nhan tho khai thac méi,

hiém nganh Bao hiém
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Biéu dd 5: Phi bao hiém phi nhan tho trong 10 nam qua, Biéu dd 6: Phi bao hiém nhan tho trong 10 ndm qua, nganh

nganh Bao hiém Bao hiém
Phi bdo hidm phi nhan tho da ting trwéng véi tdc d6 CAGR 1a  ...trong khi tc d6 tang trudng CAGR clia phi bdo hiém nhan tho
11,2% trong 10 nam qua... 12 18%
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Biéu db 7: Ty Ié tham nhap va GDP binh quan diu nguwoi Biéu do 8: Ty Ié tham nhap theo loai san pham
Ty 1& tham nhap van & mirc thap so véi cac qudc gia khac... ...& c& mang bao hiém nhan tho va phi nhan tho
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Tuyén bo mién trach
Ban quyén thudc v& CTCP Ching khoan Thanh phé Hd Chi Minh (HSC) 2021.

Bao cao nay dwoc HSC hodc mét trong cac chi nhanh viét va phat hanh dé phan phéi tai Viéet Nam va nwéc ngoai; phuc vu cho cac nha
dAu tw t& chirc chuyén nghiép la khach hang ctia HSC va ddng y nhan cac san pham nghién ctvu phan tich danh cho khach hang té chire
clia HSC. Néu quy doc gid khong thudc ddi twong nha dau tw néi trén, béo cao nay sé khong nham phuc vu quy ddc gia va quy doc gia
khéng nén doc hoac dwa vao ndi dung bao cao nay.

Bao cao nghién ciru nay dwoc viét véi muc tiéu duy nhét 1a cung cAp nhirng thong tin khai quat dén nha dau tw td chirc. Bao cdo nay
khong nhdm t&i nhivng muc tiéu dau tw cu thé, tinh trang tai chinh cu thé hay nhu cau cu thé cia bét ky ngwdi nao nhan dwoc hodc doc
bao cdo nay. Nha dau tw phai co quyét dinh cla riéng minh dwa trén tinh hinh tai chinh va muc tiéu du tw cu thé cia minh. Céac thong tin
cling nhw y kién trong bao cdo khéng mang tinh chat m&i chao mua hay ban bat civ chirng khoan, quyén chon, hop déng tuwong lai hay
coéng cu phai sinh nao tai bat ky 1anh thd c6 quyén tai phan nao. Bdng thi, cac théng tin cling nhw y kién trong bao céo ciing khéng nham
muc dich quang céo cho bét ct¥ cdng cu tai chinh nao.

Y kién, dw bao va wéc tinh chi thd hién quan didm clia ngudi viét tai thoi diém phat hanh, khong dwoc xem 1a quan diém ctia HSC va co
thé thay ddi ma khéng can théng bao. HSC cé thé dwa ra khuyén nghi hodc nhan dinh khac déi véi cac dbi twong nha dau tw khéng déng
y v&i ndi dung clia bao cao nay. HSC khéng cé nghia vu phai cap nhat, stra ddi bao cao nay dwdi moi hinh thirc ciing nhw théng béo voi
ngwdi doc trong trdng hop cac quan diém, dw bao va wéce tinh trong bao cao nay thay déi hodc tré nén khdng chinh xac. Théng tin trong
b&o cao nay dwoc thu thap tlr nhiéu ngudn khac nhau va ching t6i khéng dam bao vé sy hoan chinh ciing nhw dé chinh xac cla théng
tin.

HSC c6 thé str dung cac nghlen clru trong bao cao nay cho hoat ddng mua ban chirng khoan tw doanh hodc mua ban ching khoan cho
cac quj ma HSC dang quan ly. HSC c6 thé giao dich cho chinh céng ty theo nhitng goi y vé giao dich ngan han cla cac chuyen gia phan
tich trong bao céo nay va cung c6 thé tham gia vao céc giao dich chirng khoan trai nguoc véi y kién tw van va quan diém thé hién trong
bao céo nay. Nhan vién ctia HSC c6 thé co loi ich tai chinh & nhitng chirng khoan dwoc dé cap trong bao céo nay hodc cac cong cu cd
lién quan. HSC c6 thé c6 nghiép vu ngan hang dau tw hodc tim kiém méi quan hé hop tac kinh doanh véi nhitng cong ty dwoc d& cap dén
trong bao cao nay.

Nha dau tw phai lvu y rang gia va khéi lvong giao dich clia cac cong cu tai chinh ludn bién dong, co thé Ién hoac xudng. Nhikng dién bién
trong qua khtr, néu cé, khong ham y cho nhirng két qua twong lai.

Béo c4o nay la tai sn clia HSC va khong duoc cdng b rong réi ra cdng ching, vi vay khéng ai dwgc phép sao chép, tai san xuét, phat
hanh ciing nhw tai phan phdi b4t ky ndi dung ndo clia bdo cao hay toan bd bao céo vi bat ky muc dich nao néu khéng co6 van ban chap
thuén ctia HSC. Moi ca nhan, té chirc s& chju trach nhiém déi véi HSC vé bat ky tén that hodc thiét hai nao ma HSC hoac khach hang cua
HSC phai chiu do bat ky hanh vi vi pham theo Tuyén bd mién trach nay va theo quy dinh ctia phap luat.

Giai thich cac mrc danh gia cé phiéu danh cho khach hang té chirc

Mua vao: Ky vong tang gia trén 20% trong khodng thoi gian 12 thang
Tang ty trong: Ky vong tang gia tr 5% dén 20% trong khodng thoi gian 12 thang
N&m gil: Ky vong ting gia hodc gidm gia dwdi 5% trong khodng thdi gian 12 thang
Giam ty trong: Ky vong gidm gia tr 5% dén 20% trong khoang th&i gian 12 thang
Ban ra: Ky vong gidm gia trén 20% trong khoang thoi gian 12 thang

sNSC

TRU SO CHiNH CHI NHANH HA NOI

Tang 5 & 6, Toa nha AB Tang 2, Toa nha Cornerstone )
76 Lé Lai, Quan 1, TPHCM 16 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém
T: (+84 28) 3823 3299 T: (+84 24) 3933 4693

F: (+84 28) 3823 3301 F: (+84 24) 3033 4822

E: info@hsc.com.vnh  W: www.hsc.com.vn
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