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ĐỊNH GIÁ HẤP DẪN 
VỚI NHIỀU D Ư ĐỊA 
PHÁT TRI ỂN

Nội dung chính

Phần 1Tổng quan doanh nghiệpGiới thiệu lịch sử hình thành cùng mô hình kinh doanh và tình hình kinh doanh năm 2025 của doanh nghiệp

Phần  1

Tổng  quan  doanh  nghi ệp

Giới thiệu lịch sử hình thành cùng  
mô hình kinh doanh  và tình hình 
kinh doanh  năm 2025 của doanh  
nghi ệp

Phần 2Luận điểm đầu tưĐịnh giá hấp dẫn với nhiều dư địa phát triển.

Phần  2

Lu ận  điểm  đầu  tư

Định giá hấp dẫn với nhiều d ư địa 
phát triển.

Phần 5Luận điểm đầu tư 3Dư địa dài hạn từ sự bùng nổ tầng lớp trung lưu.

Phần  5

Lu ận điểm  đầu  tư 3

Dư địa dài hạn từ sự bùng n ổ tầng 
lớp trung lưu.

Phần 4Luận điểm đầu tư 2Tối ưu hóa chi phí nhờ hệ sinh thái ngân hàng mẹ.

Phần  4

Lu ận điểm  đầu  tư 2

Tối ưu hóa chi phí nh ờ hệ sinh thái 
ngân hàng m ẹ.

Phần 3Luận điểm đầu tư 1Kỳ vọng tăng trưởng lợi nhuận từ môi trường lãi suất.

Phần  3

Lu ận điểm  đầu  tư 1

Kỳ vọng tăng tr ưởng lợi nhuận từ 
môi trường lãi suất.

Phần 6Luận điểm đầu tưĐịnh giá hấp dẫn so với các doanh nghiệp cùng ngành.

Phần  6

Lu ận điểm  đầu  tư 

Định  giá hấp dẫn so với các doanh  
nghi ệp cùng  ngành .



FLASHNOTE | Tư Vấn  Cá Nhân

Năm  tài  chính Hình  thức trả cổ tức Tỷ lệ

2021 Tiền mặt 12%

2022 Tiền mặt 15%

2023 Tiền mặt 13%

2024 Tiền mặt 15%

2025 Cổ phiếu & Tiền mặt
Cổ phiếu tỷ lệ: 100: 72,3

Tiền mặt tỷ lệ 15%

3
Nguồn: CTCK Rồng Việt tổng hợp

PHẦN 1: TỔNG QUAN DOANH NGHIỆP - L ỊCH SỬ H ÌNH THÀNH DOANH NGHI ỆP

Công  ty con  của  BIDV

➢ Thời điểm thành lập : Tiền thân là Công ty Liên doanh Bảo hiểm Việt - Úc (BVAV) thành lập

năm 1999. Sau khi BIDV mua lại phần vốn góp từ đối tác QBE (Australia), thương hiệu BIC

chính thức ra đời vào năm 2006.

➢ 2005 - 2006 : Chuy ển đổi mô hình thành công ty 100% vốn của BIDV.

➢ 2010 : Cổ phần hóa và tăng vốn điều lệ.

➢ 2011 : Niêm yết cổ phiếu trên Sở Giao dịch Chứng khoán TP.HCM (HOSE) với mã BIC.

➢ 2015 : Hoàn tất thương vụ phát hành cổ phần chiến lược cho Fairfax Asia Limited (thuộc Tập

đoàn Fairfax, Canada), nâng cao năng lực tài chính và quản trị.

➢ 2020 - 2024 : Đẩy mạnh chuyển đổi số, liên tiếp nằm trong Top 10 Công ty Bảo hiểm phi nhân

thọ uy tín nhất Việt Nam.

➢ Địa bàn hoạt động : Phủ sóng toàn quốc với mạng lưới hơn 30 Công ty thành viên và hơn

160 phòng kinh doanh . Ngoài ra, BIC hiện diện tại thị trường nước ngoài thông qua Liên

doanh Bảo hiểm Lào - Việt (LVI) tại Lào và Công ty Bảo hiểm Cambodia - Vietnam (CVI) tại

Campuchia .

Cơ cấu  cổ đông  ngày  31/12/2025

Cổ đông Tỷ lệ nắm  gi ữ Ghi  chú

Ngân hàng  TMCP BIDV 51%

Fairfax Asia Limited 35%

Thành viên của Tập đoàn Fairfax

(Canada) - tập đoàn bảo hiểm và

tái bảo hiểm toàn cầu, hỗ trợ BIC

về kỹ thuật nghi ệp vụ và quản trị

rủi ro.

Cổ đông  khác 14%

L ịch  sử trả cổ tức 5 năm  g ần  nhất  của  BIC

Chi ến lược và Tầm nhìn

➢ Tầm nhìn dài hạn: Trở thành một trong 5 công ty bảo hiểm phi nhân thọ có thị phần, tỷ

suất lợi nhuận và uy tín hàng đầu Việt Nam.

➢ Định hướng chiến lược:

➢ "Bancassurance là trụ cột": Tận dụng tối đa hệ sinh thái của ngân hàng mẹ BIDV .

➢ "Chuyển đổi số toàn diện": Ứng dụng AI và Big Data vào cá nhân hóa sản phẩm và bồi

thường trực tuyến.Quản trị rủi ro theo tiêu chuẩn quốc tế với sự hỗ trợ từ cổ đông

chiến lược Fairfax.
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PHẦN 1: TỔNG QUAN DOANH NGHIỆP - MÔ HÌNH KINH DOANH

1. Hệ sinh thái Bancassurance : "Cánh tay nối dài" từ Ngân hàng mẹ

Trọng tâm mô hình kinh doanh của BIC để thu hút phí bảo hiểm hàng  năm là chiến lược Bancassurance

(Bảo hiểm qua ngân hàng) . Bằng cách tận dụng mạng lưới hơn 1.000 điểm giao dịch của BIDV trên toàn

quốc, BIC có thể tiếp cận tệp khách hàng lớn và chất lượng mà không tốn quá nhiều chi phí marketing hay

mặt bằng .

➢ Lợi thế: BIC bán chéo các sản phẩm bảo hiểm đi kèm với các khoản vay (bảo hiểm người vay vốn, bảo

hiểm tài sản thế chấp) hoặc các gói bảo hiểm sức khỏe cho khách hàng ưu tiên của ngân hàng .

➢ Kết quả: Đây là kênh mang lại ngu ồn doanh thu ổn định nhất và biên lợi nhuận cao nhất cho Tổng

Công ty.

2. Sản ph ẩm: Sự cân bằng gi ữa "Quy mô" và "Hiệu quả“ với 100 %  là bảo  hiểm  phi  nhân  thọ

➢ Mảng "Chủ lực" (Quy mô): Bảo hiểm Xe cơ giới và Bảo hiểm Tài sản giúp duy trì thị phần và dòng tiền

mặt dồi dào.

➢ Mảng "Mũi nhọn" (Lợi nhu ận): Bảo hiểm Sức khỏe và Tai nạn con người. Đây là phân khúc BIC có lợi

thế cạnh tranh nhờ quy trình thẩm định chặt chẽ và khả năng cá nhân hóa sản phẩm theo từng nhóm

đối tượng khách hàng của BIDV.

3. Trục Quản trị quốc tế

Sự xuất hiện của cổ đông chiến lược Fairfax (Canada) giúp BIC các vấn đề sau:

➢ Quản trị rủi ro: Fairfax hỗ trợ BIC trong việc định giá rủi ro (underwriting) và nhượng tái bảo hiểm ra thị

trường quốc tế một cách tối ưu, giúp bảo vệ bảng cân đối kế toán trước các tổn thất lớn.

➢ Th ị trường ngách : BIC là doanh nghi ệp bảo hiểm Việt Nam hiếm hoi thành công trong việc "xuất khẩu"

mô hình kinh doanh sang Lào (LVI) và Campuchia (CVI)

4. Động cơ tăng trưởng mới: Chuy ển đổi từ "Bảo hiểm truy ền thống" sang "Insurtech"

Thay vì dựa hoàn toàn vào đại lý con người, BIC đẩy mạnh ứng dụng BIC Online và tích hợp trực tiếp vào

ứng dụng BIDV SmartBanking . Việc tự động hóa từ khâu cấp đơn đến xử lý bồi thường (e-KYC, bồi

thường trực tuyến) giúp BIC giảm chi phí vận hành và nâng cao trải nghi ệm khách hàng . 

Cơ cấu  Lợi nhu ận  trước thu ế & Tăng  trưởng  Lợi nhu ận  sau  thu ế so với 
cùng  kỳ của  BIC

Cơ cấu  doanh  thu  các  sản  ph ẩm  bảo  hiểm  phi nhân  thọ của  BIC

Nguồn: Báo cáo công ty. VDSC tổng hợp.
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PHẦN 1: TỔNG QUAN DOANH NGHIỆP - CƠ CẤU TÀI SẢN & NGUỒN VỐN
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Cơ cấu  Ngu ồn  vốn  của  BIC

Nguồn: Finpro, Bloomberg. VDSC tổng hợp.

Cơ cấu  Tài  sản  của  BIC
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➢ 100% các khoản đầu tư ng ắn hạn là các khoản tiền gửi ngân  hàng , hơn 80% trong  số tiền gửi này được để ở ngân  hàng  mẹ BIDV. 

➢ Đối với các khoản đầu tư dài hạn thì hơn 90% là trái phiếu tổ chức tín dụng  với lãi suất từ 6,2 – 7,5%/năm. 

➢ Đối với ngu ồn vốn, cũng  như các công  ty bảo hiểm khác phần lớn là các khoản dự phòng  nghi ệp vụ bảo hiểm cũng  như vốn chủ sở hữu. 
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PHẦN 1: TỔNG QUAN DOANH NGHIỆP - KẾT  QUẢ KINH  DOANH  NĂM 2025

Tăng  trưởng  doanh  thu  bảo  hiểm  theo  các  sản  ph ẩm  bảo  hiểm  Tăng  trưởng  Doanh thu  bảo  hiểm  gốc  của  BIC

➢ Doanh  thu bảo hiểm gốc của BIC tăng  trưởng  khá đều hằng  năm với tăng  trưởng  trung  bình  trong  giai  đoạn từ 2013 - 2025 là 17,6%. 

➢ Dù thị trường bảo hiểm phi nhân thọ năm 2025 ước tăng 10,3%, BIC chỉ ghi  nhận mức tăng  trưởng  5,1% thấp hơn thị trường . Sự 'lệch pha' này xuất phát từ việc sản phẩm mũi nhọn là

bảo hiểm sức khỏe sụt giảm 6,4% so với cùng kỳ khi BIC thực hiện tái cơ cấu rủi ro danh mục khách hàng  sau một năm thiên tai, bão lũ kỷ lục cũng  như hoạt động  bancassurance  (bán 

bảo hiểm qua kênh ngân  hàng  của BIDV) gặp các trở ng ại ban đầu để tuân theo các luật mới của Thông  tư 67/2023/TT-BTC.
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MUA: +28,4% <GTT : 23.750> > <GMT: 30.500>

LU ẬN ĐIỂM ĐẦU TƯ

1) Kỳ vọng tăng trưởng lợi nhu ận từ môi trường lãi suất

➢ Với danh mục đầu tư tập trung vào tiền gửi ng ắn hạn, BIC hưởng lợi trực tiếp khi lãi suất huy động có xu hướng đi lên trong năm 2026. Mảng lợi nhuận tài chính (đóng góp 20-40% lợi
nhuận trước thuế) được dự báo sẽ là động lực tăng trưởng then chốt.

2) Tối ưu hóa chi phí nhờ hệ sinh thái ngân hàng mẹ

➢ BIC tận dụng mạng lưới khách hàng sẵn có của BIDV giúp BIC giảm tối đa chi phí khai thác. Quy trình thẩm định kép không chỉ tiết giảm chi phí vận hành mà còn giúp kiểm soát rủi ro lựa
chọn ngay từ khâu đầu vào. BIC duy trì vị thế Top 2 về tỷ suất sinh lời (ROE) cao nhất và Tỷ lệ thất thoát thấp nhất trong nhóm bảo hiểm phi nhân thọ niêm yết.

3) Dư địa dài hạn từ sự bùng nổ tầng lớp trung lưu

➢ Tỷ lệ tầng lớp trung lưu tại Việt Nam dự báo đạt 70% dân số vào thập kỷ tới. Sự dịch chuyển nhân khẩu học này thúc đẩy nhu cầu mạnh mẽ đối với bảo hiểm cá nhân, tạo ra không gian
tăng trưởng quy mô lớn cho các doanh nghi ệp có mạng lưới rộng .

4) Định  giá  hấp  dẫn  so với các  doanh  nghi ệp  cùng  ngành

➢ Nền tảng  cơ bản của BIC đang  bị thị trường  đánh giá  khá thấp so với giá trị nội tại của công  ty này so với các doanh  nghi ệp cùng  ngành . Do đó, chúng  tôi đánh  giá  BIC khá phù hợp với 
danh mục đầu tư giá trị. 

RỦI RO ĐỐI VỚI KHUY ẾN  NGH Ị

➢ Ngành  bảo hiểm đang  được Chính  phủ siết chặt quản lý với Thông  tư 67/2023/TT-BTC có thể làm tăng chi phí vận hành (Expense Ratio) và làm chậm tốc độ chốt hợp đồng .

➢ Rủi ro chung  của ngành  bảo hiểm là thiên tai cũng  như các sự kiện khiến cho Tỷ lệ bồi thường  của công  ty cao lên

THÔNG TIN C Ổ PHIẾU

Ngành Bảo hiểm

Vốn hóa (tỷ đồng) 4,759

SLCP đang lưu hành (triệu 

CP)
202

KLBQ 3 tháng (nghìn CP) 220

GTGDBQ 3 tháng (t ỷ đồng) 5

SH NĐTNN còn lại (%) 42.20

TÀI CHÍNH 2025A 2026F

Doanh  thu phí bảo 

hiểm gốc(tỷ đồng )
5.713 6.000

LNST (tỷ đồng ) 540 564

ROA (%) 5,4 5,6

ROE (%) 16,8 17,5

EPS (đồng ) 2,675 2,792

P/E(lần) 8,9 10,9

P/B (1,5) 1,5 1,8

Cổ tức tiền mặt (đồng ) 1.500 1.500

Rủi ro

Tăng 
trưởng

Định giáQuản lý

Tài chính

PHẦN 2: ĐỊNH GIÁ HẤP DẪN VỚI NHIỀU D Ư ĐỊA PHÁT TRIỂN
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PHẦN 3: LUẬN ĐIỂM ĐẦU T Ư 1 – KỲ VỌNG TĂNG TR ƯỞNG LỢI NHUẬN T ÀI C HÍNH
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tài  chính  của  BIC  hàng  quý  

Nguồn: Báo cáo công ty. VDSC tổng hợp.

-60%

-30%

0%

30%

60%

90%

120%

150%

180%

-4%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

3%

Chênh l ệch Lãi suất tiền gửi kỳ hạn 6 -9 tháng so v ới cùng k ỳ- cột trái

Tăng trưởng LN t ài chính so v ới cùng k ỳ - cột phải

Tăng trưởng tài sản tài chính so v ới cùng k ỳ - cột phải

Nguồn: Finpro, Bloomberg. VDSC tổng hợp.

➢ Dựa trên các dữ liệu vĩ mô, mặt bằng lãi suất huy động bình quân kỳ hạn 6-9 tháng  tăng lên mức 4,7%/năm vào cuối năm 2025 so với mức 4,0% của cùng  kỳ năm ngoái  và tiếp tục tăng  

trong  2 tháng  đầu năm 2026. Đồng thời, lợi suất trái phiếu Chính phủ và lãi suất liên ngân hàng cũng chạm mức cao nhất trong vòng hai năm qua. Áp lực từ tỷ giá và lạm phát, cùng tình

trạng thanh khoản hệ thống căng thẳng do nhu cầu vốn dài hạn vượt mức cung tiền gửi, tạo cơ sở cho dự báo lãi suất sẽ tiếp tục duy trì ở mức cao hoặc tăng thêm trong năm 2026. Lãi 

suất khó có động lực giảm khi dự trữ ngo ại hối đã sụt giảm ở mức thấp và Ngân hàng Nhà nước phải can thiệp mạnh bằng nghi ệp vụ Repo để bình ổn thị trường .

➢ Trong bối cảnh này, danh mục đầu tư tập trung vào các khoản tiền gửi ng ắn hạn, cho phép BIC linh hoạt tái đầu tư để hưởng mức lãi suất mới cao hơn một cách nhanh chóng . Do mảng

lợi nhuận tài chính đóng góp trọng yếu từ 20-40% vào cơ cấu lợi nhuận trước thuế, sự gia tăng thu nhập lãi gửi được kỳ vọng sẽ trực tiếp củng cố mức tăng  trưởng  lợi nhuận.  

Trong  quá  kh ứ, lợi nhu ận tài chính  
của  BIC  cũng  rất nhạy  với sự thay  
đổi lãi  suất tiền  gửi
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PHẦN 4: LUẬN ĐIỂM ĐẦU T Ư 2 - TỐI ƯU HÓA CHI PHÍ NH Ờ NGÂN H ÀNG MẸ
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L ịch  sử ROE của  BIC

Tỷ lệ kết hợp (combined ratio) trung  bình  5 năm  (2021 -2025) của  các  
công  ty bảo hiểm  niêm  yết

16,9% 
15,8% 

14,8% 14,2% 
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10,9% 10,8% 

8,9% 8,8% 

6,7% 

1,9% 

 ABI  BIC  PRE  PGI  VNR  MIG  PVI  BMI  BVH  BLI  PTI  AIC

Nguồn: Báo cáo công ty, VDSC tổng hợp.

➢ Trong ngành bảo hiểm phi nhân thọ, chi phí khai thác khách hàng thường chiếm tỷ trọng lớn

nhất trong cấu trúc chi phí. Tuy nhiên, thông qua chiến lược Bancassurance trọng tâm, BIC

có khả năng tiếp cận trực tiếp với mạng lưới hàng triệu khách hàng cá nhân và doanh

nghi ệp của BIDV .

➢ Tiết gi ảm chi phí đại lý: Thay vì phải đầu tư ngân sách lớn cho đội ng ũ đại lý truyền thống

hoặc các chiến dịch marketing diện rộng, BIC tận dụng hơn 1.000 điểm giao dịch và đội ng ũ

nhân sự ngân hàng sẵn có. Hiệu quả chuyển đổi: Việc gắn liền sản phẩm bảo hiểm với các gói

tín dụng (bảo hiểm khoản vay, bảo hiểm tài sản đảm bảo) giúp giảm đáng kể thời gian và chi

phí cho mỗi đơn vị hợp đồng phát sinh.

➢ Quy trình thẩm định kép : Điểm độc đáo trong mô hình vận hành của BIC là quy trình kiểm

soát rủi ro từ khâu đầu vào . Khách hàng từ hệ sinh thái BIDV thường là nhóm đã trải qua

quá trình sàng lọc tín dụng khắt khe của ngân hàng . Nhờ cơ sở dữ liệu khách hàng chất

lượng cao, BIC hạn chế tối đa tình trạng khách hàng trục lợi bảo hiểm hoặc nhóm khách

hàng có rủi ro quá cao. Điều này trực tiếp đưa Tỷ lệ thất thoát (Loss Ratio) của BIC thường

xuyên duy trì ở mức tốt so với mặt bằng chung của ngành .

Nguồn: Finpro, Bloomberg, VDSC tổng hợp.

ROE trung  bình  5 năm  (2021 -2025) của  các  công  ty bảo  hiểm  niêm  yết
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Nguồn: Báo cáo công ty, VDSC ước tính.
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PHẦN 5: LUẬN ĐIỂM ĐẦU T Ư 3 - DƯ Đ ỊA TỪ SỰ BÙNG NỔ TẦNG LỚP TRUNG L ƯU

➢ Sự bùng nổ của tầng lớp trung lưu với dự báo chạm ngưỡng 70% dân số vào thập kỷ tới theo các tổ chức quốc tế như McKinsey và World Bank, đang tạo ra một "điểm uốn" chiến lược

cho ngành bảo hiểm phi nhân thọ. Đây không chỉ đơn thuần là sự gia tăng về quy mô thị trường, mà còn là sự dịch chuyển cốt lõi trong tư duy quản trị rủi ro của người dân, nơi nhu cầu

bảo vệ sức khỏe và tài sản cá nhân bắt đầu vượt qua các nhu cầu thiết yếu cơ bản.

➢ Đối với BIC, xu hướng dịch chuyển nhân khẩu học này là động lực tăng trưởng trung hạn và dài hạn dựa trên ba trụ cột chính :

➢ Thứ nhất, khả năng tiếp cận tệp khách hàng trung lưu diện rộng . Theo dự báo, động lực tăng trưởng trung lưu sẽ dịch chuyển mạnh về các đô thị loại 2 và 3. Với lợi thế độc

quyền khai thác hệ sinh thái hơn 1.000 điểm giao dịch của BIDV phủ khắp 63 tỉnh thành, BIC sở hữu "cánh tay nối dài" để tiếp cận trực tiếp nhóm khách hàng này với chi phí khai

thác tối ưu. Khác với các đối thủ phải đầu tư lớn vào đội ng ũ đại lý truyền thống, mô hình Bancassurance giúp BIC nhanh chóng thâm nhập thị trường tỉnh lẻ – nơi niềm tin vào các

thương hiệu tài chính quốc doanh vẫn chiếm ưu thế tuyệt đối.

➢ Thứ hai, sự chuy ển dịch sang dòng sản ph ẩm giá trị cao. Khi thu nhập bình quân đầu người vượt ngưỡng 7.500 USD (dự kiến vào 2030), nhu cầu đối với các gói bảo hiểm sức

khỏe cao cấp (như BIC Care S-VIP) và bảo hiểm vật chất xe cơ giới tăng mạnh. Đây là yếu tố then chốt giúp doanh nghi ệp ghi nhận tăng trưởng lợi nhuận nghi ệp vụ bền vững,

thay vì phụ thuộc hoàn toàn vào doanh thu phí thuần.

➢ Cu ối cùng, lợi thế từ tệp khách hàng số (Tầng lớp trung lưu mới tại Việt Nam có đặc tính trẻ hóa và ưu tiên trải nghi ệm số. Việc BIC sớm tích hợp bảo hiểm vào các nền tảng số

của ngân hàng mẹ và phát triển ứng dụng MyBIC không chỉ giúp gia tăng tỷ lệ tái tục hợp đồng mà còn giảm thiểu chi phí quản lý

Tổ chức Định nghĩa "Trung l ưu" (Mức chi tiêu/thu nh ập) Tốc độ tăng tr ưởng/Chỉ số chủ chốt

HSBC Nhóm chi tiêu >$20/ngày (PPP)
Tăng trưởng tiêu dùng đ ạt ~8%/năm ( 2021-2030). Riêng nhóm thư ợng lưu ($50-$100/ngày) tăng 
tới 17%/năm.

McKinsey
Lớp ng ười tiêu dùng: Thu nh ập đủ chi trả nhu cầu ngo ài thiết 
yếu (>$11/ng ày)

Tỷ trọng trong dân số tăng từ 40% (2020) l ên 75% (2030). Khoảng 3,7 triệu ng ười mới gia nhập 
mỗi năm.

World Bank Nhóm kinh tế tự chủ (Economic Secure) >$11/ ngày
Tăng trưởng trung b ình ~10,1 %/năm. Việt Nam nằm trong nhóm có tốc độ thâm nhập trung l ưu 
nhanh nh ất Đông Nam Á.

World Data Lab Chi tiêu từ $11 - $110/ngày  (PPP) Dự báo có 23,2 triệu người mới gia nhập tầng lớp n ày trong thập kỷ 2020-2030.

Boston Consulting 
Group (BCG)

Thu nhập từ 15 triệu VNĐ/tháng trở lên Số lượng ng ười trung lưu và thượng lưu dự kiến gấp đôi trong mỗi chu kỳ 5 -7 năm.

Nguồn: VDSC tổng hợp.
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PHẦN 6: LUẬN ĐIỂM ĐẦU T Ư 4 - ĐỊNH GIÁ BIC ĐANG Ở V ÙNG H ẤP DẪN

So sánh  định  giá  ROE & P/B của  các  mã cổ phi ếu  ngành  bảo  hiểm  
ngày  06/02/2026 

Nguồn: Finpro, Bloomberg, VDSC tổng hợp.

Nguồn: Finpro, Bloomberg. VDSC tổng hợp.

So sánh  rủi  ro gi ữa các  mã cổ phi ếu  ngành  bảo  hiểm  trong  10 năm  qua (01/01/2016 – 01/02/2026)

➢ Các số liệu giao  dịch đang  cho thấy BIC là một mã rất an toàn để nắm giữ dài hạn khi mức độ biến 

động  quanh  mức giá trung  bình năm chỉ 9,5% trong  10 năm qua. Ngoài  ra, lợi suất hàng  năm cũng  

khá hấp dẫn ở mức 19,5%/ năm nếu nắm giữ. 

➢ Beta so với Vn-index thấp nhất so với các cổ phiếu bảo hiểm khác và có alpha khoảng  3.1% so với 

thị trường

➢ Sortino ratio của BIC khá thấp so với mức của PVI và ABI khi chỉ ở mức 0,65 (mức trên 2 là lý tưởng  – 

chỉ số có ngh ĩa là với từng % giảm giá thì lợi suất thặng  dư so với lợi suất phi rủi ro cổ phiếu tạo ra 

được là bao nhiêu).

➢ BIC  đang  là cổ phi ếu  bảo  hiểm  có định  giá  rẻ nhất (nếu loại ABI vì giá trị giao  dịch  thấp) so với các 

cổ phiếu bảo hiểm khác trên thị trường  nếu so tương quan giữa ROE và P/B, trong  khi câu chuyện 

đầu tư và tiềm năng  tăng  trưởng  khá tốt. 

Mã CK Lợi suất trung  bình  hàng  năm Sortino Sụt giá  mạnh  nhất từ đỉnh
Mức độ biến  động  trung  bình  năm  xung  quanh

 giá  trung  bình
Beta Alpha

BVH 1.2% (0.19) -69.3%  9.5% 0.6 -3.2%  

PVI 19.3% 2.48 -33.4%  9.0% 0.6 10.1% 

BMI 7.0% 0.26 -64.3%  11.0% 1.1 -1.4%  

MIG 14.5% 0.97 -56.0%  10.4% 0.8 2.7% 

BIC 9.5% 0.65 -59.5%  9.5% 0.3 3.1% 
ABI 18.2% 1.41 -49.2%  9.7% 1.0 7.0% 
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QUAN ĐIỂM ĐỊNH  GIÁ  VÀ KẾT  LUẬN

Quan  điểm và định  giá

➢ Chúng tôi đánh giá BIC  là một cổ phi ếu  phù  hợp với một chiến  lược đầu  tư nắm gi ữ dài  hạn  nhưng  

không  mang  tính  tăng  trưởng  cao mà là một lựa chọn  ổn  định  trong  danh  mục. Với mô hình  kinh  

doanh  và chiến lược đề cao  sự an toàn  và ổn  định  hơn tăng  trưởng  cùng  với diễn biến  giá  cổ phi ếu  

trong  quá  kh ứ có biến  động  thấp, BIC  sẽ đóng  vai  trò là một cổ phi ếu  giúp  danh  mục chống  đỡ các  

đợt rung  lắc mạnh  của  th ị trường  trong  khi  vẫn  giúp  danh  mục  đó  tăng  trưởng  hàng  năm  ổn  định . 

➢ Ước tính giá trị hợp lý của cổ phiếu là 30.500  đồng /cp, tương ứng  mức upside  28,6%  so với giá đóng  

cửa ngày  04/03/2026 tương ứng mức P/E dự phóng  kho ảng  10,9 lần  và P/B 1,8 lần

Rủi  ro đầu tư

(1) Rủi ro khi đầu tư vào BIC chỉ là những sự kiện như thiên tai làm cho các sự kiện bảo hiểm diễn ra với tần 

suất cao hơn, từ đó gia tăng  chi phí bồi thường, giảm lợi nhuận. 

(2) Các văn bản pháp  luật gần đây trong  các năm 2023, 2024 của Chính  phủ nhằm thắt chặt và nâng  cao chất 

lượng  bán hàng  của ngành  bảo hiểm hơn sẽ giúp  cho ngành  có sự bền vững  trong dài hạn nhưng  trong 

ng ắn hạn có thể làm gián  đoạn tăng  trưởng  khi các công  ty bảo hiểm cần thời gian  thích nghi
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Bản báo cáo này được chuẩn bị cho mục đích duy nhất là cung cấp thông tin và không nhằm

đưa ra bất kỳ đề nghị hay hướng dẫn mua bán chứng khoán cụ thể nào. Các quan điểm và

khuyến cáo được trình bày trong bản báo cáo này không tính đến sự khác biệt về mục tiêu, nhu

cầu, chiến lược và hoàn cảnh cụ thể của từng nhà đầu tư. Ngoài ra, nhà đầu tư cũng ý thức có

thể có các xung đột lợi ích ảnh hưởng đến tính khách quan của bản báo cáo này. Nhà đầu tư

nên xem báo cáo này như một nguồn tham khảo khi đưa ra quyết định đầu tưvà phải chịu toàn

bộ trách nhiệm đối với quyết định đầu tư của chính mình. Rong Viet Securities tuyệt đối không

chịu trách nhiệm đối với toàn bộ hay bất kỳ thiệt hại nào, hay sự kiện bị coi là thiệt hại, đối với

việc sử dụng toàn bộ hoặc từng phần thông tin hay ý kiến nào của bản báo cáo này.

Toàn bộ các quan điểm thể hiện trong báo cáo này đều là quan điểm cá nhân của người phân

tích. Không có bất kỳ một phần thu nhập nào của người phân tích liên quan trực tiếp hoặc gián

tiếp đến các khuyến cáo hay quan điểm cụ thể trong bản cáo cáo này.

Thông tin sử dụng trong báo cáo này được Rong Viet Securities thu thập từ những nguồn mà

chúng tôi cho là đáng tin cậy. Tuy nhiên, chúng tôi không đảm bảo rằng những thông tin này là

hoàn chỉnh hoặc chính xác. Các quan điểm và ước tính trong đánh giá của chúng tôi có giá trị

đến ngày ra báo cáo và có thể thay đối mà không cần báo cáo trước.

Bản báo cáo này được giữ bản quyền và là tài sản của Rong Viet Securities. Mọi sự sao chép,

chuyển giao hoặc sửa đổi trong bất kỳ trường hợp nào mà không có sự đồng ý của Rong Viet

Securitiesđều trái luật. Bản quyền thuộc Rong Viet Securities .

TUYÊN BỐ MIỄN TRỪ TRÁCH NHIỆM
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