Hoat dong diu tr ciaeic doanh nghiép bio hiém phi nhan tho Viét Nam thit gian qua

¥A it 50 Khuyen nghi

Trinh Chi Mai*

Ciing véi sw phdt trién ciia nén kinh té, nganh bao hiém Viét Nam ciing dang trén da tré thanh
mot nganh kinh e vitng manh, dong vai tro dam bao s on dinh ciia nén san xudt xd hoi va tré thanh
mét kénh huy déng vén I6n cho nén kinh té. Mdc di véi quy mé dau tw kha 16m, song hiéu qua hoat
ddéng dau tw ciia cac doanh nghiép bao hiém phi nhan tho Viét Nam hlen nay dwoc danh gia la chua
cao, loi nhudn thu dwoc tir hoat dong dau tw chua twong xing voi tiém nang ciia mot t6 chire dau
tur ¢é mike d§ chuyén mon hod, chuyén nghiép hod cao. Bdi viét nay sé tdp trung phan tich thiee trang
hiéu qua hoat dong dau tw ciia cdc doanh nghiép bao hiém phi nhdn tho Viét Nam trong nhitng nam
gan day dé tir d6 dwa ra mét sé khuyén nghi nham néng cao hiéu qud hoat dong nay trong twong lai

Tur khéa: Doanh nghiép bao hiém phi nhan tho Viét Nam, Hoat dong dAu tu cta doanh nghiép
bao hiém, Hi€u qua hoat dong dau tu cua doanh nghi€p bao hi€ém Viét Nam

1. Loi mé dau

Do déc thu riéng cua hoat dong kinh doanh bao
hiém 1a c6 chu trinh kinh doanh dao nguoc, vi vay,
trong mot khoang thoi gian nhat dinh, ngudn thu nay
s& khong dung hét dé bdi thuong hay chi tra ngay
nén cac doanh nghiép bao hiém co thé sir dung
ngudn phi nay dé dau tur nhim ting kha ning canh
tranh va lam gia tang thu nhap cho doanh nghiép.
Nhu vay, c6 thé thay trong doanh nghiép bao hiém
ludn c6 hai hoat dong chu yéu dugc thuc hién song
song va hd trg cho nhau d6 1a hoat dong kinh doanh
bao hiém va hoat dong dau tu. Riéng d6i v6i doanh
nghiép bao hiém phi nhéan tho do dic thu cac hop
ddng bao hiém c6 ky han ngan (trong vong mot nim
tr& xudng) nén tinh twong thich cua hai hoat dong
nay cang duoc thé hién rét r3. Cac doanh nghiép bao
hiém phi nhan tho cin dit hai hoat dong nay trong
mot téng thé hoan chinh va thuc hién mét cach khoa
hoc, diéu nay s& thé hién tinh chuyén nghiép cua
doanh nghiép, qua do s€ gitip cho doanh nghiép bao
hiém phi nhan tho c6 thé ton tai va phat trién trong
mot thi truong bao hiém nhiéu canh tranh.

Ngoai ra, vin d& dam bao kha ning thanh toan
cling hét sitc quan trong d6i v6i cac doanh nghiép
bao hiém. Pumng trén goc do quan 1y nha nudc, viee
giam sat kha nang thanh toan s& duoc thuc hién theo
dung quy dinh cua ludt phap nham dam bao sy on

dinh ctia cac hoat dong trong nén kinh té n6i chung.
Céc quy dinh phap luat nay phai dugc xay dung dua
trén sy tham khao cac quy dinh qudc té, dong thoi
phai dam bao tinh khoa hoc va phu hop véi méi
truong cua Viét Nam. Hién nay, cac thi truong bao
hiém phat trién trén thé gi¢i déu dwa vao khung
glam sat chung (Solvency hé thong dya vao rii ro
dé xac dinh yéu cau von d6i voi cac doanh nghlep
bao hiém nhim dam bao kha niang thanh toan). D6i
vdi cac doanh nghiép bao hiém Viét Nam hién nay,
viéc giam sat kha nang thanh toan chu yéu dya vao
bién kha ning thanh toan tdi thiéu. Va bién kha ning
thanh toan cho biét mirc do chiu dung rui ro cua cac
doanh nghiép bao hiém trong truong hop ¢ rii ro
xay ra khién chi phi bdi thuong 16n muc du phong.
Chinh vi thé, dé dap tng bién kha ning thanh toan
& mot muc do nhat dinh thi doanh nghiép can phai
¢6 mot mirc von chu so hiru t6i thidu (diéu nay phu
hop véi Solvency) va can dam bao danh muc dau tu
cua minh dat dugc mot mure ty suét lgi nhuin nao
d6. Ca hai diéu nay dan dén sy gia ting mic chénh
léch gitta tong tai san va téng no. Do do6, ngudn von
dau tu cua doanh nghiép bao hiém s& phu thudc
nhiéu vao lwong von cha sé hitu huy dong duoc va
viéc tién hanh cac hoat dong dau tu trén téng von
dau tu ctia cac doanh nghiép bao hiém s& anh huong
dén viéc dam bao kha ning thanh toan cua doanh
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nghiép bao hiém.

Do hgp dong bao hiém phi nhan tho dugc ky két
trong mot nam va lién quan dén cac hoat dong trong
nhiing linh vuc khac nhau cia nén kinh té nén viéc
chia sé rui ro gitra cac hop dong bao hiém dé dam
bao can bang (theo lut sé 16n) s& c6 kha nang dat
duogc thap hon so véi cac hop ddng bao hiém nhan
tho. Chinh vi vy, ri ro mit kha ning thanh toan
khi c6 ton that 16n xay ra s& cao hon so v&i viéc kinh
doanh trong linh bao hiém nhan tho. Diéu nay dan
dén, yéu cau vé muc von chu so hiru tdi thiéu va ty
suét loi nhuén dau tu tdi thiéu cua doanh nghiép bao
hiém phi nhan tho dé dam bao kha ning thanh toan
s& khac voi cac doanh nghiép bao hiém nhan tho.
Mit khac, dé dam bao kha ning thanh toan trong
mot ky thi can xac dinh mirc t6n that 16n nhét c6 thé
Xy ra voi xac sudt 95%. Mirc ton that nay cé thé
cao hon bién kha ning thanh toan rat nhiéu. Do do,
dé dam bao kha nang thanh toan thi 1gi nhuan dau tu
trong ky can phai duoc du tinh dé bu dép cac ton
that nay. Hoat dong kinh doanh va hoat dong dau tu
ctia doanh nghiép bao hiém phi nhan tho khac véi
doanh nghiép bao hiém nhan tho trén hai khia canh,
d6 1a: muc ty suit loi nhuan tdi thiéu cia hoat dong
dau tu va mirc von cha sé hiru tdi thiéu dam bao kha
ning thanh toan cho hoat dong kinh doanh bao hiém
phi nhan tho. Hoat dong cta cac doanh nghiép bao
hiém phi nhén tho ¢ thé duoc dién ta bang hinh 1.

Hinh 1 cho thdy, von cha s hitu ciia doanh

nghiép bao hiém phi nhan tho s& anh hudng t6i bién
kha ning thanh toan ctia doanh nghiép. Déi véi cac
doanh nghiép bao hiém phi nhan tho trén thé gidi,
thong thuong luong vén chu so hitu gip khoang 5
lan cac khoan ng phai tra (trong do6, cac khoan ng
phai tra dugc phan anh béi quy mo cia quy DPNV),
vi vay von chi so hitu s& chiém mat ty 18 16n trong
téng ngudn vén dau tu cua cac doanh nghiép bao
hiém phi nhan tho.

Nhu vay, viéc danh gia hiéu qua hoat dong dau tu
ctia cac doanh nghiép bao hiém noi chung va doanh
nghiép bao hiém phi nhan tho néi riéng 1a hét strc
can thiét. Viéc danh gia nay phai dua trén co s cua
cac nguyén tic dau tu phu hop véi dic thu hoat
dong cua timg loai hinh doanh nghiép bao hiém
nham dam bao kha nang sinh 10i ¢6 thé bu dap rui
ro va hd tro cho viéc dam bao kha nang thanh toan
trong hoat dong kinh doanh bao hiém.

2. Hoat dong dau t ciia cac doanh nghiép bao
hiém phi nhéin tho thoi gian qua

O Viét Nam, tinh hinh von chu s& hitu cua cac
doanh nghiép bao hiém phi nhan tho duoc thé hién
trong bang 1.

Két qua trén cho thiy, luong von cha so hitu
(VCSH) cao gap khoang 1.8 lan so véi quy du
phong nghiép vu (DPNV) va c6 xu hudng gidm
trong nhitng nam gan day; luong VCSH/ doanh thu
phi bao hiém c6 xu huéng giam di (dbi voi DNBH
nhan tho ty 1¢ VCSH so véi quy DPNV con thap

Hinh 1: M hinh héa méi quan hé giira cac hoat ddng ciia
doanh nghiép bao hiém phi nhan tho

Vén .
> Hoat dong dau tu
Vén chu sé hiru cia DNBH .
phi nhan tho Loi nhuan dau tu ' Pam bao kha )
Loi B | Von
nhugn | 14ng thanh toan
LN tr HDKD
o Hoat dong KDBH
bam bao mie VCSH (Vi dic thu ciia BH phi NT)
toi thiéu (Solvency II)

Nguon: Tac gia tir xdy dung
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Bang 1: So sanh von chi s hitu (VCSH) v6i cac chi tiéu khac
Pon vi: ty dong

Chi tiéu 2007 2008 2009 2010 2011 2012
VCSH 8.686 11.555 | 13376 | 17.165 16.430 17.250
DPNV 4333 5.503 7.097 9.425 11.770 12.000
DT phi BH gbc 8.558 10.950 | 13.661 17.069 20.576 22.848
Téng TS 17369 | 22.759 | 26875 | 34350 | 34.790 | 35906
Téng vén dau tu 11495 | 14.925 | 19313 | 23.052 | 22.945 24.230
1.VCSH/Téng TS 0,506 0,507 0,497 0,499 0,472 0,480
2.VCSH/DT phi BH 1,014 1,055 0,979 1,005 0,798 0,754
3.VCSH/Téng VDT 0,755 0,774 0,692 0,744 0,716 0,711
4.VCSH/DPNV 2,004 2,099 1,384 1,821 1,395 1,437

Nguon: So liéu thi truong bdo hiém Viét Nam nam 2007-2012 (B Tai chinh)

hon, chi & muc 1/6 quy DPNV va ciing c6 xu hudng
giam). Nhu vay c6 thé nhan dinh rang viéc huy dong
VCSH cua doanh nghiép bao hiém phi nhén tho tai
Viét Nam hién nay dang c6 xu hudng chiing lai va
dd co6 dau hiéu kho khin trong viéc huy dong
VCSH. Pay sé& 1a mot chi bdo vé& nguy co khong
dam bao vé kha ning thanh toan cua cac doanh
nghiép bao hiém phi nhén tho cting voi su phat trién
ctia thi truong bao hiém phi nhén tho trong tuong
lai. C6 thé 1y giai cho viéc lugng VCSH duoc huy
dong thém khong nhiéu trong thoi gian qua nhu sau:

Thit nhat, trong thoi gian qua, cac doanh nghiép
bao hiém phi nhan tho vin dam bao kha ning thanh
toan do chwa gip phai nhiing ton that 16n dé nhan
thirc dugc kha nang phong ho rui ro cua doanh
nghiép ¢ muc do nao. Ciing vi thé ma cac nha quan
tri doanh nghi¢p kha yén tdm vé kha ning thanh
toan ctia doanh nghiép. Diéu nay thé hién 13 trong
cac phiéu khao sat cac chuyén gia, nha lanh dao cua
doanh nghiép bao hiém phi nhan tho: ho dua ra lya
chon VCSH/tong von dau tu khoang 35%. Ty 1&
VCSH ¢ mirc nay con thap hon ty 1& VCSH/tong
vbn dau tu trong thuc té thoi gian qua 1a 75%, dan
dén luong von chu so hitu trén thyuc té chi can bang

& mirc gap khoang 1.8 lan so v&i quy du phong
nghi¢p vu (trong d6 quy DPNV phan anh cac nghia
vu no khach hang ctia doanh nghiép). Ty 1¢ d6i g
ctia VCSH so v6i no thip hon cac doanh nghiép bao
hiém phi nhan tho trén thé gii nhu di khao sat (gap
khoang 5 1an). Piéu nay din dén dy bao trang thai
dam bao kha nang thanh toan hién nay 1a khong bén
virng néu thi truong bao hiém phi nhan tho phat
trién v6i sy da dang ciia cac san pham.

Thie hai, thi truong dau tu tai Viét Nam trong thoi
gian qua c6 it co hoi dau tu. Bén canh d6, vé mit
phap 1y, cac doanh nghiép bao hiém khong duge cap
phép tién hanh hoat dong tin dung nén chii yéu dau
tu du6i hinh thtc tién giri. Viée dau tu vao cd phiéu
va bat dong san kém hiéu qua din dén ty suit sinh
loi thdp. Do vay, doanh nghiép bao hiém s& khong
c¢6 nhu cau ting VCSH trong tinh trang van dang
dam bao duoc kha nang thanh toan nhu theo danh
gia hién nay; cac nha dau tu gop vén chu so hitu
cling khong tim thay kénh dau tu hap din thong qua
dau tu vao c6 phiéu hodc gop von cho doanh nghiép
bao hiém phi nhan tho. Ngoai ra, con c¢6 nguyén
nhan khac do 1a lgi nhuan tir hoat dong kinh doanh
bao hiém cta doanh nghiép bao hiém khéng cao

Bing 2. Thi phin doanh thu phi bio hiém ciia cac doanh nghiép béao hiém
phi nhéan tho Viét Nam 2007-2012

DPonvi: %
DNBH 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Bao Viét 31.12 30.49 26.95 24.62 237 235
Béao Minh 19.28 17.31 13.37 11.39 10.36 10.04
PVI 19.74 18.56 20.3 20.6 20.63 20.39
Pjico 10.53 9.74 9.51 9.34 9.17 8.63
Khéc 19.33 239 29.87 34.05 36.16 3744

Nguén.' Bao cao tai chinh cia Bao Viét, Bao Minh, PVI, Pjico 2007-2012
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(thim chi mot s6 doanh nghiép con bi 4m), cha yéu
1a do sy canh tranh giam phi rat gay gat giita cac
doanh nghiép bao hiém dé gianh giat hop dong va
thu hut khach. Hau qua cua nd 13 nhiéu doanh
nghiép dang phai ganh chiu ty 18 bdi thuong cao t6i
mirc bao dong, khong kiém soat dwoc mic boi
thuong phat sinh, gay nguy co rii ro cao trong hoat
dong kinh doanh cua nganh bao hiém. Nhing quy
dinh phap 1y vé viéc gop von vao doanh nghlep bao
hiém no6i chung ciing din dén han ché ngudn vén
chi1 s& hitu ciia doanh nghiép bao hiém phi nhan tho
(theo Thong tu 124/2012/TT-BTC).

Nhin vé dai han, khi nén kinh t& phuc hdi sau thoi
ky khiing hoang thi trién vong phat trién nganh bao
hiém phi nhén tho 14 c6 thé thiy trude. Mic du thoi
gian vira qua, viéc huy dong von ciia doanh nghiép
bao hiém phi nhan tho ¢6 cham lai nhung so sanh
trong lich str phat trién ciia nganh thi thdy nam 1993
chi c6 Téng cong ty Bao hiém Viét Nam véi s6 von
chit s¢ hitu 50 ty thi dén nam 2012 von chu s¢ hitu
cua cac doanh nghiép phi nhan tho da 1én toi 17250
ty dong. Nhu viy, cac nha dau tu s& cd co so dé
danh gia duoc tiém nang cta viée dau tu vao nganh
bao hiém. Khi nén kinh té phuc hoéi voi cac giai
phap dinh hudng phat trién thi truong bao hiém
trong giai doan 2011-2020 ctia Chinh phu dé viéc
tang tong von huy dong cho nén kinh té (tong doanh
thu chiém khoang 3-4% GDP vao nam 2020) s& tao
ra luc hut cac nha dau tu vao nganh nay. Song song
v6i viée ting trudng va phat trién nén kinh té 1a
chinh sach can déi lai co cdu cta nén kinh té nhim
muc tiéu tang truong bén vimg. Chinh diéu nay s&
tao ra kénh dau tu hép dan cho hoat dong dau tu cia
doanh nghiép bao hiém. Néu hoat dong dau tu cua
doanh nghiép bao hiém dat hiéu qua thi s& thu hut
cac nha dau tu quay tré lai ddu tu vao cac doanh
nghiép. Thuc té trong thoi gian qua, dé thuc hién
chién lugc phat trién cia thi truong bao hiém. V&
mit luat phap, Chinh phi da phé chuan cac san
pham bao hiém theo hudng don gian hoa thu tuc
hanh chinh; can d6i mat bang chung tdi thiéu giira
bao hiém phi nhan tho va bao hiém nhan tho khi
trién khai cing nghiép vu bao hiém; cho ra doi cac
san pham bao hiém lién két dau tu nhu bao hiém
néng nghiép, bao hiém tin dung xuat khau. Cac san
pham lién két dau tu cling gop phan giai quyét viéc
tim kiém kénh dau tu hiéu qua cho nganh bao hiém.
Mot dau hiéu ddng ming nira 1a trong thoi glan qua
phan 16n cac doanh nghiép bao hiém niém yét co
phiéu 1a doanh nghiép bao hiém phi nhan tho. Bén
canh d6 cac doanh nghiép bao hiém ciing nd luc
giam phi tai bao hiém ra nudc ngoai. Pay s& la

nhing yéu t6 s& thu hiit cac nha du tu quan tim dén
viéc gop von vao thi truong bao hiém.

Tinh d&én hét nam 2012, c6 29 doanh nghiép bao
hiém phi nhan tho dang hoat dong trén thi trudng
bao hiém Viét Nam, trong d6 co: 11 cong ty trach
nhiém hitu han (TNHH) 1 thanh vién, 3 coéng ty
TNHH 2 thanh vién trg 1én, 15 céng ty c6 phan.

Trong s6 cac doanh nghiép bao hiém phi nhan tho
trong nudc, mot sd doanh nghiép 16n da khiang dinh
dugc tén tudi d6 1a: Bao Viét; Bao Minh; PJICO,
PVI, PTI va Bao Long. Thi phém cua cac doanh
nghlep bao hiém nay co su thay d6i qua ting nam,
song van luén ¢ muc cao va o6n dinh. Trong do, Bao
Viét 1uon 1a doanh nghiép dan dau thi trudng ca vé
doanh thu phi bao hiém, vé ty 1¢ bdi thuong ciing
nhur gia tri dau tu trd lai nén kinh té. Tiép dén 1a Bao
Minh - doanh nghiép bao hiém méi dugc cb phan
hoa nam 2006. Doanh nghiép bao hiém Dau khi
(PVI), tuy vin con non tré, song thi phan khé 16n va
lién tuc duy tri & muc trén 18%. Céc doanh nghiép
bao hiém 16n con lai hau hét déu 1a nhimng doanh
nghiép bao hiém Nha nudc dugc ¢d phan hoa hodc
1a cac cong ty cd phan co cac cd dong sang lap la
cac doanh nghi¢p ctia Nha nudc nhu PJICO, Bao
Minh, PTL

Hién nay, cac doanh nghiép bao hiém phi nhan
tho Viét Nam dang tdn dung hét cac kénh dau tu
dugc Nha nuée cho phép dé da dang hoa danh muc
dau tu nham muc dich sinh 10i va phan tan rui ro
(thé hién & bang 3).

Tuy nhién, ty trong dau tu ctia timg hinh thirc dau
tu co thay dbi qua cic nim, trong d6 diu tu dudi
hinh thirc giri tién vao cac t6 chtrc tin dung chiém ty
trong cao nhat va c6 xu hudng gia ting; Hoat dong
uy thac dau tu dugc cac doanh nghiép kha chu trong
(nam 2007-2008), song ty trong dau tu vao hoat
dong nay co xu huo*ng giam manh trong nhimg nam
gan ddy. Hoat dong dau tu vao cb phleu trai phiéu
doanh nghiép khong c6 bao lanh chiém mt ty trong
dang ké vao nam 2008, song giam manh vao nim
2009-2010, nhung lai co dau hiéu tang ty trong
manh nam 2011 va lai giam vao nam 2012; Cac
doanh nghiép bao hiém phi nhén tho khéng chu
trong nhiéu vao dau tu trdi phiéu chinh phu, trai
phiéu doanh nghiép c6 bao linh va hoat dong cho
vay. Tat ca, didu nay cho thiy, hoat dong dau tu
dang duogc cac doanh nghiép bao hiém phi nhan tho
thuc hién mdt cach than trong nhdm dam bao hai
hoa ca ba nguyén tic dau va duoc danh gia 1a kha
phii hop véi bdi canh nén kinh té trong nudc va thé
gi6i van dang chiu 4nh huéng 16n béi khing hodng
kinh té toan cdu va méi trudng dau tu chira dung
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Bang 4. Tong s6 von dau tw va doanh thu tir hoat dong diu tw ciia cac doanh nghiép
bao hiém phi nhin the Viét Nam (2007-2012)

Pon vi: ty dong
%TT | %TT | %TT | %TT | %TT
Chi tié 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Haed 0807 | 0908 | 1009 | 11/10 | 12/11
de"% VOM | 11495 | 14925 | 19313 | 23053 | 22945 | 23240 | 298 |294 194 | -046 | 128
au tw
g: wHD 05 [ 1205 [ 1350 | 1767|2148 | 2485 | 1039 | 2048 3088 | 2156 | 15.68

Nguon: 86 liéu thi truong bdo hiém Viét Nam nam 2007-2012 (Bé Tai chinh)

nhiéu rui ro. Hoat dong dau tu dd mang lai nhiing
két qua nhét dinh cho cac doanh nghiép bao hiém
phi nhan tho.

Theo thong ké ciia BO Tai chinh, tong von dau tu
trong giai doan vira qua c¢6 xu hudng tang qua cac
nam (trir nim 2011 téng vén dau tu thip hon so véi
nam 2010 mic du doanh thu phi bao hiém cua cac
DNBH phi nhan tho 2011 16n hon). C6 the ly g1a1
didu nay 1a do trong ndm qua, nhiing bat 6n cua nén
kinh té - xa hoi trong nudc va trén thé gidi, su gia
tang cac rui ro tir thién nhién khién cho cac doanh
nghiép bao hiém phi nhan tho phai than trong trong
hoat dong kinh doanh ciing nhu trong hoat dong dau
tu ctia minh va dat dugc nhiing két qua nhét dinh
trong hoat dong diu tu v6i muc ty suit trung binh
cta toan nganh BH phi nhan tho dat khoang 9.3%
(B4o cdo tai chinh cua Tong cong ty cd phan bao
hiém (PTI)). va ludn dem lai loi nhuan 16n cho
DNBH phi nhan tho (thudng chiém 90%) dong thoi
dong gop von dang ké vao sy phat trién chung cua
nén kinh té.

Tuy nhién, murc ty sut lgi nhudn tir hoat dong
dau tu chua dat mirc t6i thiéu can thiét. Khi quy mo
hoat dong cua nganh bao hiém phat trién, muc do
canh tranh cao hon thi phi bao hiém s& c6 xu huéng
giam, quyén lgi cta khach hang dugc md rong. Lic
nay, ty 18 bdi thuong trén doanh thu ph1 bao hiém
goc tang 1én. Va theo do, mirc ty 18 bdi thuong cao
nhat (trong trudng hop xdy ra cac rui ro 16n) sé ting
1én hon 60%. Do Vﬁy, ty suat lgi nhudn can dat duoc
trén céac khoan dau tu s& phai tang len trong didu
kién ty le vbn chu so hitu trén téng von dau tu cia
nganh van gilt nhu hién nay (khoang 33%).Theo
danh gi hién nay, ty 1& bdi thudng (trén doanh thu)
trung binh ciia cac doanh nghiép bao hiém phi nhan
tho 1a tuong dbi 6n dinh qua cdc nam. Sy 6n dinh
clia cac thong sb nay s& gitp cho cac tinh toan vé loi
suét yéu cAu trén cac khoan dau tu dat duge mue tin
cay la & mtc khoang 18%.

Khi thi truong bao hiém phi nhan tho dugc mé

rong thi cac hop dong bao hiém phi nhén tho s& gan
lién voi rui ro cua cac hoat dong san xuét kinh
doanh trong nén kinh té. Nhu vay, viéc dau tu cua
doanh nghiép bao hiém phi nhén tho chinh 1a dau tu
phong ho rui ro s& huéng dén mot danh muc phong
theo danh muc thi truong dé da dang héa va toi thicu
rui ro. Chinh vi vdy, ¢ cac nudc phat trién, hé sb
Béta cua cd phiéu cua doanh nghiép bao hiém phi
nhan tho thuong c6 hé s Béta xap xi 1 (Damodaran
Aswath, (2012). Tic 1a danh muc dau tu cia doanh
nghiép tuong tu nhu danh muc thi truong.

Néu lay hé sb nay ap dung cho danh muc dau tu
ctia doanh nghiép bao hiém phi nhan tho trong diéu
kién (rmg v6i 13i suat phi i ro va phan bu rii ro cta
thi truong 1a 12% thi ty suit loi nhuén céan dat tdi
thiéu 1a 10% va tbi da la 29%.

Nguyén nhan dan dén hiéu qua hoat dong dau tu
ctia cac doanh nghiép bao hiém chua cao d6 1a do:

- Nang e dau tw ciia cac doanh nghiép bao hiém
phi nhdan tho con han ché, chura thuc hién dau tr
mang tinh chuyén nghiép cao. Cac doanh nghiép
bao hiém phi nhan tho Viét Nam du di nhéan thic
duoc tAm quan trong cua hoat dong dau tu nhung
chua thuc sy tdch hoat dong dau tu ra khoi hoat
dong kinh doanh bao hiém gbc dé nang cao tinh
chuyén sau cua hoat dong nay. Chinh vi vay, ma hau
hét cac DNBH phi nhan tho vin dang trong qua
trinh phat trién va hoan thién hé théng diéu hanh, t6
chirc hoat déng dau tu chuyén nghiép. Hién nay chi
duy nhit co6 Bao Viét 1a thanh 1ap cong ty quan 1y
quy dau tu Bao Viét, con cac DNBH phi nhan tho
khéc thi déu t6 chic hoat dong dau tu theo dang
phong dau tu tryc thudce cong ty chinh voi mé hinh
co cdu don gian, by may hoat dong con nho. Su
thiéu chuyén nghiép va han ché trong hoat dong dau
tu cua cac DNBH phi nhan tho con thé hién & khau
nhan sy, theo dénh gia va theo két qua khao sat
phong van sau cua dé tai nghién ctru: hién nay cac
DNBH phi nhén tho chua c6 nhidu can bd chuyén
sdu trong linh vire dau tu tai chinh va quan tri rui ro;
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con han ché trong kha niang nam bt nhanh nhiing
thanh tyu clia cong nghé mai... nén viée ra quyét
dinh dau tu chu yéu dya vao kinh nghiém hién c6 va
hoat dong quan tri rai ro chua dugc thyc hién mot
cach bai ban va khoa hoc. Do vay, viéc quyét dinh
can dbi gitra hinh thirc dau tu ngan han va dai han
chua thyc sy dua trén cac co so phan tich dé dam
bao muc tiéu loi nhuan tdi wu va dam bao kha nang
thanh toan an toan.

Cac doanh nghiép phi nhdn tho chuwa xdy dung
dwoc mot danh muc dau tw can déi va téi wu ma chu
yéu str dung von dé dau tu dudi hinh thirc giri tién
vao cac t6 chuc tin dung. Pay 1a hinh thuc dau tu
khong doi hoi ky thuat quan 1y cao, 1ai suat dugc co
dinh va 1ai suit s& c6 xu hlmng glam de giup Nha
nude thye hién duoc vai tro diéu tiét nén kinh té.
Diéu nay dan dén kénh dau tu khong hip dan va
viéc dau tu bi thu dong. Cac hinh thire dau tu dai
han vao cac nganh c6 lién quan chua dugc xem xét
mot cach dz‘iy du dé dam bao hiéu suét st dung von
cling nhu dam bao cho ngudn vén dugc luan chuyén
thong qua hoat dong dau tur va mang lai hiéu qua
chia sé rui ro cua hoat dong bao hiém. Thuc té cho
thiy, cac hoat dong dau tu dai han ctia doanh nghiép
bao hiém phi nhén tho Viét Nam chua hudng t6i cac
khu vuc dau tu rd nét ngoai hoat dong dau tu bat
dong san. Riéng hoat dong cho vay thi bi han ché
boi quy dinh ctua phap luat (chua dugc Ngan hang
Nha nudc cép phép thuc hién hoat dong tin dung
nén chi dugc thyc hién uy thac cho vay thong qua
cac t6 chire tin dung khac). Ngoai ra hoat dong nay
can phai duoc kiém soat chat ché trong subt qua
trinh trong va sau khi cho vay, diéu nay sé cang khé
thyc hién néu cac doanh nghiép bao hiém phi nhan
tho thiéu can bo co trinh do dé tham dinh hoat dong
dau tu ciia dbi tuong di vay hay tham dinh gia tri
clia tai san dugc thé chap.

Cac DNBH phi nhdn tho chua chu trong trong
viéc phat trién nguon von dau tw tir VCSH huy déng
dé giam ap luc 1én ty suat sinh 101 t6i thiéu trén tong
von dau tu.

Ngoai ra, con ¢6 nhitng nguyén nhan khach quan
tir cac quy dinh phap ly cia Nha nudc ddi voi hoat
dong dau tu cia caic DNBH phi nhan tho va tir
nhitng kho khan cta nén kinh té thé gi6i va trong
nude ciing anh hudng x4u dén hoat dong dau tu noi
riéng va hoat dong kinh doanh bao hiém noi chung.

3. Mt s6 khuyén nghi

Trude nhitng co hdi va thach thic trong thoi gian
t6i dbi v6i nganh bao hiém néi chung va doanh
nghiép bao hiém noi riéng, cung véi nhitng dinh
hudng riéng d6i véi hoat dong dau tu ciia doanh

nghiép bao hiém phi nhéan tho, cac doanh nghiép
bao hiém phi nhan tho Viét Nam cin phai nang cao
ning lyc dau tu bang cach xay dyng mo hinh to
chirc thyc hién dau tu mang tinh chuyén nghiép,
nang cao trinh do can bo quan ly, phén tich du tu
va thuc hién dau tu; can hudng téi danh muc dau tu
da dang thong qua viéc xem xét ty 1¢ von dau tu cho
cac phuong thirc dau tu: ngan quy, huong loi, phong
vé, tao 1ap thi truong va ndm quyén kiém soat; can
xay dung danh muc dau tu ngin han hop 1y, can d6i
v6i quy md ciia hop dong bao hiém, dong thoi ciing
can xac dinh viéc phat trién dau tu danh muc c6
phiéu trén thi trudng v6i vi thé 1a nha du tu kinh
doanh chénh léch gia nhu mét chién lugc quan trong
trong viéc phat trién dau tu ngan han dé dam bao
kha nang thanh toan thuong xuyén va dam bao ty
suét sinh loi yéu cau; xay dung danh myc dau tu dai
han dya trén vn chu s¢ hiru (diéu nay ciing dong
nghia la ngoai viéc day manh phat trién ngudn von
dau tu — dac biét 1a nguon Von chu so hitu thi can
xay dung muyc tiéu tao co cAu von cho doanh nghiép
bao hiém phi nhan tho véi lugng VCSH 16n hon
nhiéu 1an so voi cac nghia vu ng va st dung von chi
so hitu dé dau tu ¢6 phiéu v6i vi thé 1a ¢ dong chién
lwoc cia mot s cong ty trong cac nganh lam an higu
qud); phat trién thém kénh dau tu méi (chidng han
nhu phat trién hoat dong cho thué tai chinh); can
hoan thién hé thdng thong tin va ap dung cic
phuong phép hién dai trong viéc quan tri rii ro dau
tu, dong thoi tan dung va ting hiéu qua ngudn nhan
luc bang cach lién két giita cac bd phan dinh phi -
dau tu va quan tri rui ro (Vé mat chién luoc, céac
doanh nghiép bao hiém phi nhan tho can chi trong
dén viéc phat trién doi ngii dinh phi bao hiém. Day
la nhitng nguoi thuc hién nhitng cong viéc dac thu
trong hoat dong kinh doanh bao hiém. Nhung vé
mit kién thie, ho lai co nhitng nén tang kién thirc co
ban chung v&i cac nha phan tich dau tu, dinh gia dau
tu va quan tri rai ro. Do do, ho cé kha nang phat
trién nghiép vu ciia minh trong linh vuc phan tich,
dinh gia dau tu va quan tri rii ro).

Bén canh nhitng nd lyc ctia cac doanh nghiép bao
hiém phi nhan thg, con can co nhing h tro tir cac co
quan quan ly ctia Nha nuéc vé bao hiém ciing nhu
hoat dong dau tu nham tao ra mot ra mot “san choi”
binh déng hon, thong thoang hon, thuén lgi hon va
an toan hon cho cac doanh nghiép nay. Cu thé:

- Chinh phii can tiép tuc hoan thién co ché, chinh
sach, moi truong phap ly dé tao hanh lang thudn loi
cho hoat déng bdo hiém va hoat déng dau tw phat
trién bén virng, nhu: khuyén khich cac DNBH hién
dai hoa cong nghé thong tin trong hoat dong kinh
doan bao hiém; thuc hién chinh sach wu dai vé thué
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thu nhép tir hoat dong dau tu cta cac DNBH néi
chung va DNBH phi nhan tho néi riéng dé khuyén
khich cac DNBH chu trong hon trong hoat dong dau
tu. Bén canh @6, Chinh phu ciing can ¢ nhiing co
ché, chinh sach khuyén khich cac DNBH néi chung
va DNBH phi nhan thg mé rdng pham vi hoat dong
kinh doanh, ké ca thi truong khu vuc va qudc té
nham ning cao ning luc hoat dong ciing nhu thuc
day thi truong bao hiém phat trién.

- Ngdn hang Nha muede sém xem xét dé cap phép
cho cdc doanh nghiép bdo hiém cé di diéu kién
duoc thuc hién nghiép vu cho vay truc tié}) nham
nang cao hi¢u qua hoat dong cho vay cua cac doanh
nghiép bao hiém. Cac diéu kién dé duoc thuc hién
nghiép vu nay can xoay quanh viéc quy dinh luong
VCSH t6i thiéu d& dam bao su an toan vén (quy
dinh nay nén dwa vao hé thong Basel ap dung cho
cac ngan hang thwong mai) va quy dinh vé viéc
quén tri riii ro; quy dinh vé hé thong xép hang tin
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Financial investment performance of the Vietnamese non-life insurance companies in the current

period and some suggestions
Abstract:

Along with the development of economy, Vietnam insurance industry also is on track to become a strong
economic sector, ensuring the stability of the social production, being a major channel for raising capital
for the economy. Despite large-scale investment, the investment performance of the business of non-life
insurance Vietnam is not high. This paper focuses on analyzing the performance of Vietnamese non-life
insurance companies in recent time and provides some recommendations.
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