Viet Nam
Securities Corporation

trueﬁriend K I

Tong CTCP Tai bao hiém PVI
(PRE)

Tin van niém yét

Téng quan

Tdng cong ty c6 phan Tai bdo hiém PVI (PVI Re) dugc thanh [ap vao ndm 2011.
PVI Re la mét trong 2 cong ty tai bao hiém tai Viét Nam (cong ty con lai la VNR
- Téng Coéng ty C phan Tai Bao hiém Quéc gia Viét Nam). PVI Re chuyén nhan
va chuyén giao cac hop déng tai bao hiém phi nhan tho, nhan tho va céac dich
vu dau tw tai chinh khac.

PVI RE la cdng ty con clia PVI Holdings (HNX: PVI), trong d6, PVI Holdings nam
gilr 73.1% cb phan. Nam 2019, A.M Best da nang hang tin nhiém vé Tiém luc
tai chinh ctia PVI Re 1&én mirc B++ (T6t), phdn anh dwoc hiéu qua kinh doanh
manh mé va quan ly rdi ro phu hgp.

Tinh hinh tai chinh

Trong giai doan t&r ndm 2015-2019, PVI RE ghi nhan sb liéu tang trwdng tich
cwe. Vé sb phi bdo hiém ghi nhan, mirc ting trwdng binh quan cia PVI Re dat
hon 10% méi nam. Céng ty ciing wéc tinh doanh thu cudi nam 2020 sé& vao
khoang 1,500 ty déng, ngang bang v&i ndm 2019 nhwng murc loi nhuan trwdce
thué ky vong sé tang 1&n 180 ty déng (t&ng 5.9% n/n). Chi s ROE duy tri & mic
16.5% tlr nam 2019 va cong ty van sé tap trung dé gitr mirc ROE thap nhét Ia
12% trong cac nam sap toi.

Cung vé&i két qua kinh doanh kha quan, téng tai san ctia PVI Re ciing téng 1&n
mot cach &n twong. Nam 2016, téng tai san cta PVI Re 1a 3,400 ty ddng. Con
sb nay da tang 1én 30% trong nam 2019, dat 4,490 ty déng.

Dang chu vy, chi sé két hop ctia PVI Re trong 5 ndm gan nhat déu duoc duy tri
trong bién dd tlr 88 - 94%, mlrc chi s6 dwoc danh gia tét nhat trong thij trwong
bao hiém Viét Nam. Bién kha nang thanh toan cao gép 3 lan so vé&i yéu cau téi
thiéu tir BO Tai Chinh.

2016A 2017A 2018A 2019A 1H20
Doanh thu (ty ddng) 1,493 1,313 1,229 1,382 826
Tang truéng (% n/n) 2.3 (5.4) (12.1) (6.4) 13.93
LN hoat ddng (ty ddng) 138 151 155 170 92
LN rong (ty déng) 113 117 126 141 74
EPS (dong) 1,690 1,751 1,732 1,932 1,673*
BVPS (diéu chinh, déng) 11,579 11,475 11,567 11,817 11,946
ROE (%) 14.9 15.2 15.7 16.35 14.02*
ROA (%) 3.2 3.4 3.4 3.13 2.71*

Ghi cht: LN rong, EPS, ROE va ROA dua trén loi nhuan sau thué ctia cong ty me, sb trailing 12M20
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Dw dia tang trwéng & thj trieérng tai bao hiém Viét Nam

Hién nay, trén thj trwong tai bao hiém chi cé 2 cong ty tai bao hiém tai Viét Nam.
Cu thé, VNR dang dan dau voi 10% thi phan, theo sau do la PVI Re v&i 7%.
Phan con lai ca thi trwéng tai bdo hiém thudc vé cac cong ty tai bao hiém nuéc
ngoai, chiém x4p xi 80%. V&i loi thé vé am hiéu khach hang ndi dia va quan hé
khach hang tét v&i cac doanh nghiép Viét Nam, cong véi kha nédng tuy chinh
hop ddng tai bao hiém, PVI Re hwéng dén muc tiéu chiém thi phan nhiéu hon
trong twong lai. Tuy nhién, cong ty dat muc tiéu tang trwdng thi phan cung voi
kinh doanh hiéu qua. Do dé PVI Re sé can phai dau tw nhiéu hon vao quy trinh
thdm dinh rti ro dé co thé dat dwoc muc tiéu kép.

Theo dai dién tlr PVI Re, khach hang cla cong ty bao gébm 20 céng ty bao hiém
I&n nhét trong thj trwéng Viét Nam va cong ty ciing cé hop tac véi cac cong ty
maéi gi¢i bao hiém, cling nhw cac cong ty tai bdo hiém trén toan ciu. Ciing can
cha y rdng PVI Re nhan dwoc sy hau thudn ngay cang gia tang dén tir HDI
Global SE (Céng ty bao hiém néi tiéng qudc té ndm gilr 42.91% cb phan cla
PVI Holdings). HDI Global SE danh gia PVI Ia mét phan trong ké hoach mé&
rong HPKD toan cu cla ho.

Chién Iwoc kinh doanh cho giai doan sap t&i

Bén canh viéc IPO trong thang 12/2020, PVI Re ciing dang chuan bi dé cé thé
tang vén cong ty vao nam 2021. Vén cong ty hién tai dang la 728 ty déng va
con sb nay sé tang lén 1,044 ty ddng sau qua trinh tang vén. Luat bao hiém quy
dinh mre trach nhiém tdi da dbi vai tirng rii ro va ton that riéng 1& khéng dwoc
vwot qua 10% vén chi s& hivu, vi vay néu PVI Re tang vén thanh céng, kha
n&ng canh tranh déi véi thwong vu c6 gia tri bao hiém Ién sé duoc ting cao.

Thuc té, cac cong ty bao hiém nuéc ngoai cé thé manh vé ngudn luc tai chinh,
quy trinh chuyén nghiép trong viéc thdm dinh rdi ro va gidi quyét bbi thwong.
Thém vao do, kinh nghiém lau nam trong linh viee chuyén biét nay cling la mot
yéu tb gilip c4c cong ty tai bao hiém nwédc ngoai chiém linh thj trwdng Viét Nam.
D& c6 thé canh tranh véi nhivng loi thé cha dbi tha, PVI Re kha tw tin véi kha
n&ng thau hiéu thi trwdng ndi dia qua 10 ndm hoat ddng. Trao ddi thuwdng xuyén
véi cac doanh nghiép trong nwéc, cong ty sé& cé cai nhin sau sic hon va cé
nhirng diéu chinh phu hop v&i nhu cau cla tirng khach hang. Céng ty khoéng
chi cung cép cho khach hang hop ddng tai bdo hiém, ma con bd sung céac gia
tri ting thém qua cac hoat dong tw van va chwong trinh linh hoat.

Chién lwoc kinh doanh cho giai doan sap t&i

PVI Re sé& dwoc niém yét trén san HNX v&i ma PRE tir 24/12/2020, gia tham
chiéu ngay dau tién sé 1a 20,000 ddng/cd phiéu. So sanh vé&i VNR, chi sb PB
cta PVI Re dang cao gép déi, & m&c 1.7x. Mt dinh gia nay dén tir két qua
kinh doanh kha quan trong cac ndm gan day va chién lwoc kinh doanh cla cong
ty cho cac nam sép té¢i 2021-2024. PVI Re ghi nhan mirc tang trudng doanh
thu 23% va mire tdng tredng loi nhuan thuan 12%, trong khi d6 con sb nay &
VNR 1an Iwgt 1a 17% va 5%.
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m Nguyén tic danh gia ctia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam vé&i cb phiéu dwa trén Igi nhuan ky vong trong 12 thang t&i
* MUA: T6ng loi nhuén ky vong la 15% hoéac hon.
o Nam giti: Téng lgi nhuan ky vong tir -5% dén 15%.
e Ban: Téng lgi nhuan ky vong 1a -5% hodc thdp hon.
e CTCP Chiing khoan KIS Viét Nam khong cung cép gia muyc tiéu véi cd phiéu khuyén nghi N&m gitr hoac Ban.

= Nguyén tic danh gia cia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam véi nganh trong 12 thang téi
* Nang ty trong: Khuyén nghj tang ty trong clia nganh trong danh muyc so véi ty trong dwa trén vén héa clia nganh trong VNIndex.
e Trung lap: Khuyén nghi gil ty trong clia nganh trong danh muc bang véi ty trong dwa trén vén héa cta nganh trong VNIndex.
* Giam ty trong: Khuyén nghj giam ty trong clia nganh trong danh muc so v&i ty trong dwa trén vén hoa clia nganh trong VNIndex.

m  Xac nhan cua chuyén vién phan tich
Chung t6i, chuyén vién phan tich thwc hién bao céo nay, xac nhan ring bao cao phan anh chinh xac quan diém ca nhan cla chiing téi v& cong ty dwoc phan tich
trong bao c&o. Chuing t6i cling xac nhan rang chung téi da, dang va sé khéng nhan duoc céac khoan loi ich ca nhan néo, lién quan dén khuyén nghi va quan diém
trong bao céo, mét cach tryc tiép hoc gian tiép.

m  Thong tin céng khai quan trong
& thoi diém cudi thang lign trudc clia ngay phat hanh bao cao (hoac cudi thang thiy 2 lién trwdc néu ngay phat hanh bao cdo sau ngay cudi thang lién truéc it hon
10 ngay), CTCP Chting khoan KIS Viét Nam ho&c céc bén lién quan khong ndm gitk 1% hodc nhigu hon cb phan clia cong ty dugc phan tich trong bao céo.

Khéng cé mau thuan loi ich quan trong nao gitta chuyén vién phan tich, CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam va céc bén lién quan tai thoi diém phat hanh bao céo.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam hodc cac bén lién quan khong quan Iy hodc déng quan ly viéc phat hanh ra cong ching cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich
trong bao cao trong vong 12 thang qua.

CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam ho&c cac bén lién quan khong nhan dwoc khoan lgi ich nao tir dich vu ngan hang dau tw tir cong ty duoc phan tich trong bao
cdo trong 12 thang qua; CTCP Chrng khoan KIS Viét Nam ho&c céc bén lién quan khdng ky vong hodc tim kiém cac khodn lgi ich nao ti dich vu ngan hang dau
tw tr cong ty dwoc phan tich trong bao cao trong ba thang téi.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam ho&c ca bén lién quan khdng tao 1ap thi trwdng cho cb phiéu clia cong ty dwgc phan tich trong béo cdo tai thoi diém phat hanh
béo céo.

CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam khdng ndm hon 1% cb phan clia céng ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 24/12/2020.
CTCP Chtng khoan KIS Viét Nam da khong cung cép trwéc bao céo nay cho céac bén thi ba khac.
Ca chuyén vién phan tich thyc hién bao céo nay va ngudi lién quan khong s& hivu cb phiéu clia cong ty dwoc phan tich trong bao céo tai ngay 24/12/2020.

Nguoi thyc hién: Yén Tran
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Mién Trir Trach Nhiém

Bao céo phan tich nay va cac tai liéu marketing cho chirng khoan Viét Nam dwoc thwe hién va phat hanh béi phong phéan tich cia CTCP
Chrng khoan KIS Viét Nam, cong ty dwoc cap gidy phép dau tw ctia Uy ban Chirng khoan Nha nwéc Vit Nam. Chuyén vién phan tich, ngwoi
thue hién va phat hanh bao cao phén tich nay va cac tai liéu marketing, dwoc cap chivng chi hanh nghe va dwoc quan ly bédi UBCKNN Viét
Nam. Bao cao nay khong duoc sao chup, nhan ban hoac xuét ban (toan bd hoac tirng phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngudi nao khac ma khong
duoc sy chap thuan béng van ban clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.

Bao cao nay dwoc viét nham muc dich chi cung cap thong tin. Ban bao cao nay khong nén va khong dwoc dién giai nhw moét d& nghi mua hoac
ban hoac khuyen khich mua ho&c ban bt ctv khoan dau tw ndo. Khi xdy dung ban bao cao nay, ching téi hoan toan dé khong cén nhéc vé
c&c muc tiéu dau tw, tinh hinh tai chinh hodc céac nhu cau cu thé clia cac nha dau tw. Cho nén khi dua ra cac quyét dinh du tw cho riéng minh
cac nha dau tw nén dya vao danh gla ca nhan hoic tw van ctia chuyén gia tw van tai chinh ddc lap cia minh va tay theo tinh hinh tai chinh ca
nhan, muc tiéu dau tw va cac quan diém thich hop khac trong tivng hoan canh. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam khong d@m bao nha dau tw
sé dat dwoc loi nhuan hodc dwoc chia sé loi nhuan tir cac khoan dau tw. CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam, hodc cac bén lién quan, va cac
nhan sy cap cao, gidm doc va nhan vién tuyén bd mién triy trach nhiém véi cac khoan 16 hodc ton théat lién quan dén viéc siv dung toan bo
hodc mét phan bao céo nay. Théng tin va nhan dinh c6 thé thay dbi bat ct ltic nao ma khdng can béo trwéc va cé thé khac hodc nguoc véi
quan diém duoc thé hién trong cac mang kinh doanh khac clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Quyét dinh dau tw cudi cling phai dwa trén
cac danh gia ca nhan ctia khach hang, va bao cao phan tich nay va cac tai liéu marketing khéng thé dwoc st dung nhw 1a ching ctv cho cac
tranh chép phap ly lién quan dén cac quyét dinh dau tuw.

Ban quyén (© 2020 cta CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam. Béo cao nay khong dwoc sao chup, nhan ban hodc xuét ban (toan bd hodc tirng
phan) hoac tiét 16 cho bat ky ngwoi nao khac ma khong duoc sw chap thuan bing van ban clia CTCP Chirng khoan KIS Viét Nam.




