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BSC Company Visit Notes
VNR —CTCP Tai bdo hiém Québc Gia Viét Nam
[

Phat trién bén virng trong 9 thang dau ndm 2015. Doanh thu phi bao
hiém nhan tai cta VNR dat 1,338 ty déng (+13.8% yoy), va lgi nhuan
trwéc thué dat 235.9 ty ddng (-30% yoy), trong dé loi nhuan tir nghiép
vu bao hiém gidm -14% yoy va loi nhuan tir hoat déng dau tw gidm -
35% yoy. Sy giam manh cua lgi nhuan la do nam 2014 da ghi nhan cac
khodn lgi nhuan bét thwong tir (1) viéc thay ddi ké toan hach toan khién
mutrc chi phi hoa hdng ndm 2014 thdp hon dang ké so v&i 2015 (2) loi
nhuan dau tw tdng manh tir viéc thoai mot phan vén gép vao bao hiém
Samsung Vina trong ndm 2014. Néu loai triv cac yéu t bat thuwdng nay,
cobng ty dang phat trién bén virng véi mirc ting 20% trong lgi nhuan
nghiép vu bao hiém gbc va lgi nhuan hoat dong dau tw gidm nhe 6%
dwdi ap lwc mat bang I suit & mirc thap.
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Ty lé béi thwéng giam: 9 thang dau ndm 2015, coéng ty co ty 1& boi
thwong phi bao hiém gbc 1a 65%, gidm so véi mirc 74% cung ky nam
ngodi. Ty l& bdi thwdng phi bao hiém gil lai ctia cong ty cling giam tw
61% cua 9T 2014 xudng con 56% trong ndm nay. Cac bién phap chu
trong quan ly rdi ro da gidp Vinare kiém soat t6t hon mdrc chi béi thwdng
doanh nghiép, 1a yéu té chinh déng gép cho su tang trwdng bén virng
trong lgi nhuan cua cong ty.

Ké hoach phat trién bén vieng: Dong lwc ting trwdng chinh cho Vinare
trong thoi gian téi [a sy phat trién chung cta nganh bao hiém phi nhan
tho,va v&i sw ra doi clia cac s&n pham méi nhw bao hiém noéng nghiép,
bao hiém tau cé, bao hiém tai san cong. Céng ty c6 ké hoach duy tri
tang trwdng doanh thu bén viing & mirc 10% - 12%/nam, va chd trong
hon vao viéc quan ly chat lwong va quan Iy rdi ro. Cong ty dw kién sé
gidm ty 1 cb tire tr mirc 15% hién tai xubng marc 10 — 12% dé clng cb
kha nang tai chinh va kha nang bao hiém. Bén canh do, Vinare ciing c6
chu trwong tang vén diéu 1 tir 1310 ty hién nay 1én mirc 2,000 ty dong
vao nam 2020, tuy nhién chwa cé cac ké hoach cu thé.

Nhan dinh cta BSC: V&i mirc ké hoach dé ra la 1,610 ty déng doanh
thu phi nhan tai va 250 ty déng loi nhuan trwdce thué, trong 9 thang dau
ndm Vinare da hoan thanh 83% ké hoach doanh thu va 94% ké hoach
loi nhuan. Theo ké& hoach nay, méc EPS va P/B cda Vinare vao cudi
2015 sé& dat 14n lwot 1a 1,574 VND/cp va 22,015 VND/cp. Véi gid VNR
doéng clra ngay 25/11/2015 & mirc 23,700VND, thi c¢b phiéu VNR dang
giao dich & mirc P/E 1a 15.1x va P/B la 1.08x.

Bé&o céo nay chi la ngudn théng tin
tham kh&o. Vui long doc ky phan
Khuyén céo str dung & trang cudi.



Khuyén cao s dung

Ban bao céo nay cda Cong ty C6 phan Chung khoan Ngan hang Dau tw va phat trién Viét Nam (BSC),
chi cung cép nhitng théng tin chung va phan tich vé tinh hinh kinh té vi mé ciing nhw dién bién thj truong
ching khoan trong tuén. Bao céo nay khéng duoc xay dung dé cung cép theo yéu céu cua bét ky té

chuc hay ca nhan riéng 18 nao hodc cac quyét dinh mua ban, ndm gil chiing khoan. Nha dau tw chi

nén st dung cac thong tin, phan tich, binh luén cda Bén béo céo nhuw la nguén tham khéo truée khi dua
ra nhifng quyét dinh déu tw cho riéng minh. Moi thong tin, nhan dinh va dw bao va quan diém trong béo
cao nay duwoc dua trén nhwng ngudn de liéu dang tin cdy. Tuy nhién Céng ty C6 phan Chung khoan
Ngén hang dau tw va phét trién Viét Nam (BSC) khéng dam bdo rang cac nguén thdng tin nay 1a hoan
toan chinh xac va khéng chju bat ky mét trach nhiém nao déi véi tinh chinh xac cda nhifng théng tin
duoc dé cap dén trong bao cdo nay, ciing nhw khéng chju trach nhiém vé nhing thiét hai déi véi viéc
str dung toan bé hay mét phan néi dung cda ban bao céo nay. Moi quan diém ciing nhw nhan dinh duoc
dé cap trong bao céo nay dua trén sw can nhédc cén trong, cdng minh va hop Iy nhét trong hién tai. Tuy
nhién nhing quan diém, nhan dinh nay cé thé thay déi ma khdng cén béo trwéc. Ban bao céo nay co
ban quyén va la tai san cda Cong ty C6 phan Chirng khoédn Ngan hang Dau tw va Phét trién Viét Nam
(BSC). Moi hanh vi sao chép, stra déi, in &n ma khdng c6 sw déng y clia BSC déu tréi luat. B4t ky néi
dung nao cua tai liéu nay ciing khéng duwoc (i) sao chup hay nhan ban & bét ky hinh thic hay phuong
thire ndo hodc (i) duoc cung cap néu khéng duoc sw chép thuan cia Cong ty Cé phan Chung khoan
BIDV.
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