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Tổng công ty cổ phần Tái bảo hiểm quốc gia Việt Nam (VNR VN)            Phí Công Linh 

 (+84) 24 3573 0073 – ext: 704 

linhpc@gtjas.com.vn 
 

                                                   20 Tháng 4 năm 2023  
 

Cập nhật AGM tháng 4 2023  

• Kế hoạch kinh doanh 2023: Doanh thu phí nhận 2.468 tỷ 

đồng (+4.2% svck), LN sau thuế 460 tỷ đồng (+5.1% svck) 

• Cổ tức dự kiến 12%. 

• Trong năm 2022, phí các nghiệp vụ tái báo hiểm đạt 1,971 tỷ 

đồng, bằng 114.1% svck. Doanh thu phí Banca PA đạt 397 tỷ 

đồng, bằng 76.8% svck. Trong đó phí nhận theo nghiệp vụ 

Kỹ thuật đạt 342 tỷ đồng, tài sản 808 tỷ đồng, hàng hải 453 

tỷ đồng, hỗn hợp đạt 367 tỷ đồng.  

• VNR có kế hoạch phân bổ đầu tư trong năm 2023 như sau: 

2.690 ty đồng tiền gửi ngân hàng, trái phiếu 850 tỷ đồng, 

tăng 170 tỷ đồng svck, góp vốn cổ phần 525 tỷ đồng, tăng 30 

tỷ đồng svck, chứng khoán, chứng chỉ quỹ và uỷ thác đầu tư 

365 tỷ đồng, tăng 50 tỷ đồng... 

• Về khoản đầu tư vào TPB, Vinare thực hiện đầu tư Tpb từ khi 

thành lập, đã có nghị quyết HĐQT thoái vốn từ 2020, từ đó 

đến nay thực hiện theo đúng chủ trương, hàng năm thực 

hiện thoái vốn. Chính sách thoái vốn liên quan đến chính 

sách phân bổ tài sản đầu tư. Khoản đầu tư tpb là 275 tỷ vốn 

góp ban đầu, trọng số rất lớn trong tổng tài sản của Vinare. 

Lợi nhuận từ TPB và vốn thu về chiếm 1 phần trong tổng tài 

sản đầu tư và sẽ hoà chung vào nguồn vốn chung và thực 

hiện phân bổ lại vào các lĩnh vực khác nhau. Năm 2022 VNR 

định bán khoảng 8tr cổ phiếu TPB và VNR chỉ dự định bán 

cổ phiếu thưởng. Năm 2023 TPB có kế hoạch trả 25% cổ tức 

tiền mặt và đã trả trong Q1. Vì vậy từ giờ đến cuối năm 2023, 

VNR sẽ không bán thêm TPB vì đã đạt được lợi nhuận kỳ 

vọng năm nay. 

Rating:                         N/A 
 N/A  

  
 

6-18m TP:                 
  
  

Gia  co  phie u： 24,000 
 

 

Die n bie n gia  co  phie u 
 

 
 

Thay đo i gia  1 M 3 M 1 Y 

Tuye  t đo i % 3.0% 14.5% -18.0% 

SS % vơ i VNI 
index 

3.3% 20.2% 1.7% 

Gia  trung bì nh 
(VND) 

23,652  23,330  23,385  

Nguồn: Bloomberg, Guotai Junan Vietnam  

 

Năm tài 
chính 

DT 
 

LNST 
 

EPS 
 

EPS 
 

PER 
 

BPS 
 

PBR 
 

DPS 
 

Yield 
 

ROE 
 

12/31 (VND ty )  (VND ty )  (VND)  (△%)  (x)  (VND)  (x)  (VND) (%)  (%) 

2018A 1,723 302 2,204 12% 10.8 22,784 1.04 200 9% - 

2019A 2,018 287 2,134 -3% 11.1 23,441 1.01 1200 9% 9% 

2020A 2,329 311 2,314 8% 10.2 23,739 1.00 2000 52% 10% 

2021A 2,347 347 2,235 -3% 10.6 21,574 1.10 1,500 67% 9% 

2022A 2,316 378 2,522 13% 9.4 22,724 1.04 1,300 52% 10% 
 

CPLH (m)  150   Co  đo ng lơ n SCIC 40.36% 
Vo n hoa . (VNĐ m)  3,572,470  Free float (%)  45.0 
KLGD TB 3 tha ng. (‘000) 27  FY22 Net gearing (%) %  
Gia  52 tua n cao/tha p (VNĐ)  29,300 / 17,800  

  
Source︰the Company, Guotai Junan Vietnam.  
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XẾP HẠNG CỔ PHIẾU 
Chì  so  tham chie u: VN – Index.                                                                 
Ky  ha n đa u tư: 6 đến 18 tháng                                                   

Khuyến nghị Định nghĩa 

Mua 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng>= 15% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng tì ch cư c 

Tích luỹ 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng tư  5% đe n 15% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng tì ch cư c 

Trung lập 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng tư  -5% đe n 5% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng trung la  p 

Giảm tỷ trọng 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng tư  -15% to -5% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng ke m tì ch cư c 

Bán 
Ty  sua t lơ i nhua  n ky  vo ng nho  hơn -15% 
Hoa  c co ng ty/nga nh co  trie n vo ng ke m tì ch cư c 

SECTOR RATING DEFINITION 
Benchmark: VN – Index                                                
Time Horizon: 6 to 18 months 

Xếp loại Định nghĩa 

Vượt trội 
Ty  sua t lơ i nhua  n trung bì nh nga nh so vơ i VN-Index lơ n hơn 5% 
Hoa  c trie n vo ng nga nh tì ch cư c 

Trung lập 
Ty  sua t lơ i nhua  n trung bì nh nga nh so vơ i VN-Index tư  -5% đe n 5% 
Hoa  c trie n vo ng nga nh trung la  p 

Kém hiệu quả 
Ty  sua t lơ i nhua  n trung bì nh nga nh so vơ i VN-Index nho  hơn -5% 
Hoa  c trie n vo ng nga nh ke m tì ch cư c 

KHUYẾN CÁO 
Ca c nha  n đi nh trong ba o ca o na y pha n a nh quan đie m rie ng cu a chuye n vie n pha n tì ch chi u tra ch nhie  m 
chua n bi  ba o ca o na y ve  ma  chư ng khoa n hoa  c to  chư c pha t ha nh. Nha  đa u tư ne n xem ba o ca o na y như 
mo  t nguo n tham kha o va  kho ng ne n xem ba o ca o na y la  no  i dung tư va n đa u tư chư ng khoa n khi đưa ra 
quye t đi nh đa u tư va  Nha  đa u tư pha i chi u toa n bo   tra ch nhie  m đo i vơ i quye t đi nh đa u tư cu a chì nh mì nh. 
Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam kho ng chi u tra ch nhie  m đo i vơ i toa n bo   hay ba t ky  
thie  t ha i na o, hay sư  kie  n bi  coi la  thie  t ha i na o la  he   qua  pha t sinh tư  hoa  c lie n quan tơ i vie  c sư  du ng 
toa n bo   hoa  c tư ng pha n tho ng tin hay y  kie n na o đươ c đe  ca  p trong ba n ba o ca o na y.  
Chuye n vie n pha n tì ch chi u tra ch nhie  m chua n bi  ba o ca o na y nha  n đươ c thu  lao dư a tre n ca c ye u to  kha c 
nhau, bao go m cha t lươ ng va  đo   chì nh xa c cu a nghie n cư u, pha n ho i cu a kha ch ha ng, ye u to  ca nh tranh 
va  doanh thu cu a co ng ty. Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam va  ca n bo  , To ng gia m đo c, 
nha n vie n co  the  co  mo  t mo i lie n he   đe n ba t ky  chư ng khoa n na o đươ c đe  ca  p trong ba o ca o na y (hoa  c 
trong ba t ky  khoa n đa u tư na o co  lie n quan). 
Chuye n vie n pha n tì ch chi u tra ch nhie  m chua n bi  ba o ca o na y no  lư c đe  chua n bi  ba o ca o tre n cơ sơ  tho ng 
tin đươ c cho la  đa ng tin ca  y ta i thơ i đie m co ng bo . Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam 
kho ng tuye n bo  hay cam đoan, ba o đa m ve  tì nh đa y đu  va  chì nh xa c cu a tho ng tin đo . Ca c quan đie m va  
ươ c tì nh trong ba o ca o na y chì  the  hie  n quan đie m cu a chuye n vie n pha n tì ch chi u tra ch nhie  m chua n bi  
ba o ca o ta i thơ i đie m co ng bo  va  kho ng đươ c hie u la  quan đie m cu a Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai 
Junan Vie  t Nam va  co  the  thay đo i ma  kho ng ca n ba o trươ c. 
Ba o ca o na y đươ c chua n bi  cho mu c đì ch duy nha t la  cung ca p tho ng tin cho ca c Nha  đa u tư bao go m nha  
đa u tư to  chư c va  nha  đa u tư ca  nha n cu a Guotai Junan Vie  t Nam ta i Vie  t Nam va  ơ  nươ c ngoa i theo lua  t 
pha p va  quy đi nh co  lie n quan ro  ra ng ta i quo c gia nơi ba o ca o na y đươ c pha n pho i va  kho ng nha m đưa 
ra ba t ky  đe  nghi  hay hươ ng da n mua, ba n hay na m giư  chư ng khoa n cu  the  na o ơ  ba t ky  quo c gia na o. 
Ca c quan đie m va  khuye n ca o đươ c trì nh ba y trong ba n ba o ca o na y kho ng tì nh đe n sư  kha c bie  t ve  mu c 
tie u, nhu ca u, chie n lươ c va  hoa n ca nh cu  the  cu a tư ng Nha  đa u tư. Nha  đa u tư hie u ra ng co  the  co  ca c 
xung đo  t lơ i ì ch a nh hươ ng đe n tì nh kha ch quan cu a ba n ba o ca o na y.  
No  i dung cu a ba o ca o na y, bao go m nhưng kho ng giơ i ha n no  i dung khuye n ca o kho ng pha i la  ca n cư  đe  
Nha  đa u tư hay mo  t be n thư  ba ye u ca u Co ng ty co  pha n chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam va /hoa  c 
chuye n vie n chi u tra ch nhie  m chua n bi  ba o ca o na y thư c hie  n ba t ky  nghì a vu  na o vơ i Nha  đa u tư hay 
mo  t be n thư  ba lie n quan đe n quye t đi nh đa u tư cu a Nha  đa u tư va /hoa  c no  i dung cu a ba o ca o na y.  
Ba n ba o ca o na y kho ng đươ c sao che p, xua t ba n hoa  c pha n pho i la i bơ i ba t ky  đo i tươ ng na o cho ba t ky  
mu c đì ch na o ma  kho ng co  sư  cho phe p ba ng va n ba n cu a đa i die  n co  tha m quye n cu a Co ng ty co  pha n 
chư ng khoa n Guotai Junan Vie  t Nam. Vui lo ng da n nguo n khi trì ch da n. 
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Phí Công Linh 

Equity Analyst- Real estate sector 
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(024) 35.779.999 

Email: info@gtjas.com.vn   
Website: www.gtjai.com.vn 
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117 Tra n Duy Hưng, Ha  No  i  

Tel: 
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Fax: (024) 35.730.088 
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Tel: 
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