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Ng6 Thi My Duyén Gia hién tai: 66.400 Khuyén nghi
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HIEU QUA HOAT DONG KINH DOANH BAO HIEM CAI

THIEN
Chung t6i khuyén nghi MUA d6i v&i ¢ phiéu PVI véi gia muc tiéu
dwgc xac dinh & mirc 77.000 VND/cp, cao hon 16,0% so v&i gia
doéng clra ngay 26/08/2026 , dwa trén cac luan diém dau
tw sau:
DIEM NHAN PAU TU
Hoat déng kinh doanh bao hiém phi nhan tho: Hiéu qua cai
thién nho kiém soat tét ty 1é bdi thwong va chi phi
> Doanh thu phi bao hiém gbc dy bao dat 17.162 ty déng nam
2026 (+15,1% YoY) nhe thi trwdrng bao hiém phi nhan tho tang
trwdng tich cwe va kha nang tiép can cac hop déng quy md
I&n sau khi tang vén.

Nguw&i phé duyét bao cao:

Lé Thj Kiéu Oanh

Trwdng phong tw van dau tw

Biéu dd 1: Bién dong gia cd phiéu PVI & VN-Index
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e PV| e VN-Index > Doanh thu phi nhan tai bao hiém dw bao dat 12.599 ty ddng
(+20,0% Yov) nam 2026, GAGR = +11,5%/nam giai doan
Gia dong cira (VND/cp) 66 400 2026 — 2030F, thap hon dang ké giai doan 2021 — 2025 khi

Gia cao nhét 52 tuan (VND/cp) 99.085 PVI chuyén trong tm sang nang cao nang luc gilr lai va chét
Gia th4p nhét 52 tuan (VNB/cp) 54.312 lwgng khai thac.

S6 lwgng CP niém yét (cp) 234.241.867 » Hiéu qua kinh doanh b&o hiém dan diu nganh nho kiém soat
S0 luong CP luu hanh (cp) 257.666.054 tbt chi phi. Ty 1& két hop 2026 dy kién dat 92,0% - thap nhét
%%Dssagf:ggi %pég??% 25075220; t’rong vbng 5 nam qua, nh& duy tri ty 1& bdi thuwdng va chi phi
Vén hoa (ty VND) 17.186 & mée thap.

EPS Trailing 12 thang (VND/cp) 3.041 Hoat dong dau tw tai chinh

P/E Trailing 12 thang 221  » Gia tri dau tw dy bao tang trudng véi CAGR = +10,3%/nam

giai doan 2025 — 2030F nh¢ phi bao hiém ting trudng va ké
Téng quan doanh nghiép

hoach tang vén, hé tro nang cao nang lwc gil lai.

Tén Cong ty Cb phan PVI. N Ay 4A . - 0/ fmx .

Toa nha PVI, L6 VP2, phé Pham > I2-I|ezu sugt dall:J ti ‘dl_J’ E)aobdat Itﬂr.lJngA’blnh 8,{3 {o/na’m giai doan
Pia chi Van Bach, phuong Yén Hoa, quan 026 — 2030F n 9’ m?t baAng aJ suat <?uy tri o rrju’c ca’o trong

Cau Giy, TP. Ha Noi. 2H2026 — 2027 khi chénh léch tang trwdng huy déng — tin dung
- Kinh doanh bao hiém va tai bao m& rdng, nhu cau vén cho ha tang gia tang va FED duy tri

chin hiém phi nhan tho, DAu tw tai chinh. chinh sach tién té that chat.

Chi phi chinh th boi thu’cvn,g, C.hxl khac hoat déng RUI RO BDAU TV

kinh doanh bao hiém. .. L« R o« » R o A S
RUi ro chinh Rui ro Iai suat, thién tai. » Ruiro bién dong lai suat: Bién dong lai suat huy déng co thé
Lo thé canh Xép hang tin nhiém A-, cao nhét anh hwéng dang ké dén loi nhuan tai chinh cta PVI (chiém
tanh trong nganh bao hiém phi nhan tho 85,1% LNTT 2025) do tién glri ngan hang chiém khoang 70%

Viét Nam (chi tiét)
Co cau cb dong tai ngay 26/08/2026

Ty 1& (%)
Tap doan Dau khi qudc gia Viét Nam

danh muc dau tw.
Rui ro thién tai: Thién tai c6 thé gay ton that Ién vé nguoi va

(PUN) 35,0% tai san, qua do gia tdng ap lwc bdi thueng déi véi PVI. Giai
HDI Global SE (Talanx) 42.4% qi)an 2024 — 20%’_5, \A/Iét‘ N.anm grll nhén.nhléu h|é|:1 tu’qrjg thoi
Funderburk Lighthouse Ltd 12.6% tiet cwe doan, noi bat la siéu bao Yagi (2024) va khoang 15
Khac 10,0% con bao trong nam 2025.
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. TONG QUAN DOANH NGHIEP
Coéng ty cbé phan PVI (HNX: PVI) dwoc thanh lap vao nadm

1996, v&i tién than |a cdng ty Bao hiém Dau khi Viét Nam. PVI
hoat déng trong 3 linh vwc chinh 1a Bao hiém phi nhan tho (PVI
Insurance), Tai bao hiém phi nhan tho (Hanoi Re) va Pau tw
tai chinh (PVI AM). Ngoai ra, PVI con kinh doanh cho thué tdoa

nha van phong va van hanh, quan ly tda nha van phong.
1. Co cau cd dong

Biéu db 2: Co cAu cb déng PVI tai ngay 26/08/2026 Co ciu cb dong ctia PVI ¢o déc, véi 3 cb déng I6n s& hivu
dén 90% cb phan. Trong d6:

o HDI Global SE (trwc thudc tap doan Talanx — Durc):
Nha béo hiém cong nghiép hang dau Ddc hién dang
nam gir 42,4% cb phan, hop tac chién lwoc véi PVI
tr thang 08/2011.

e PVN: C6 dong sang lap, s& hivu 35% cb phan PVI
Holdings. PVN da cé ké hoach thoai vén tir 2017 —
2018 nhung dén nay chwa thic hién, hién van trong
qué trinh tim kiém ddi tac va xac dinh gia thoai vén
theo k& hoach cia Nha nuwéc. Quyét dinh
40/2026/QD-TTg va Coéng dién 52/CD-TTg vé co cau
lai von nha nwéc tai doanh nghiép duwoc ky vong tao
diéu kién thuan loi d& PVN day nhanh qua trinh thoai
vbn tai PVI trong thoi gian téi.

e Funderburk Lighthouse Ltd — Quy d4u tw cia Chinh
pht Oman, ndm gitr 12,6% cb phan ctia PVI Holdings.

= HDI Global SE

= Tap doan dau khi
qudoc gia Viét
Nam (PVN)

= Funderburk
Lighthouse Ltd

Khac

Nguén: PVI, FPTS téng hop

2. Co cau té chirc

PVI c6 chudi gia tri hoan thién véi Cong ty me (PVI Holdings) thuwc hién cac chirc nang quan tri vdn, chién luoc,
thwong hiéu va cong nghé thong tin; Cac cdng ty con tap trung thwe hién chirc ndng kinh doanh linh vic cét 16i voi
PVI Insurance (s& hitu 100%) — Kinh doanh b&o hiém phi nhan tho, Hanoi Re (81,1%) — Tai bao hiém phi nhan
tho va PVI AM (62%) — Dau tw tai chinh.

Bang 1: Danh sach cac cong ty con cua PVI

Linh vwc kinh Vén diéu & Ty Ié sé& hiru caa PVI Ty lé quyén biéu
doanh chinh (ty déng) Holdings (15/05/2026) quyét nam giir

Tén cong ty

Bao hiém/Tai
bao hiém phi 5.000! 100% 100%
nhan tho

Tdng Coéng ty Bao hiém PVI
(PVI Insurance)

Tong Cong ty Co phan Tai Tai bdo hiém phi

2 | Bao hiém Ha Néi (Hanoi Re) nhan tho 1.044 81,1% 81,1%
(HNX: PRE) i
3 Coéng ty Co phan Quan ly quy | Quan ly quy dau 79 62.0% 62.0%

PVI (PVI AM) tw

Nguén: PVI, FPTS téng hop

" Théng 01/2026, PVI Insurance da tdng vén thanh cong Ién 5.000 ty dong (ttr 4.320 ty dbng ndm 2025)

A ———————————————————————————
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3. Hoat dong kinh doanh chinh

Hoat déng kinh doanh bao hiém (bdo hiém va tai bao hiém phi nhan tho) chiém ty trong I&n trong co' ciu doanh thu
cta PVI (~90%) nhwng loi nhuan dem lai thap do ty 1é két hop cao. Nguwoc lai, Pau tw tai chinh chi déng gép ~5%
doanh thu nhwng mang lai hon 85% lgi nhuan trwéc thué cda PVI (2025).

Biéu dd 3: Co’ cau doanh thu cta PVI2 Biéu do 4: Ty trong Igi nhuan dau tw tai chinh trong
téng loi nhuan trwéc thué caa PVI

35.000 1.200 100%
30.000
960 80%
25.000
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Ele) <O
ko] o
o> 3
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mBao hiém phinhantho = Tai bao hiém phi nhan tho mmmm D3U tu tai chinh
m Dau tw tai chinh Khac LNTT

% Loi nhuan dau tw tai chinh/LNTT

Nguén: PVI, FPTS téng hop

3.1 Bao hiém phi nhan tho (PVI Insurance)

Cung cép cac san pham bao hiém nhw Bao hiém con ngudi, Bao hiém xe co gi¢i va Bao hiém tai sdn & bdo hiém
thiét hai nham giam thiéu tac dong tiéu cwe tlr cac rdi ro khéng mong muén. (chi tiét)

3.2 Tai bao hiém (Hanoi Re)

Nhan chuyén giao mét phan rdi ro tir cdng ty bdo hiém/tai bdo hiém can cir theo Nghi dinh 73/2016/ND-CP cua
Chinh phi quy dinh chi tiét thi hanh Luat Kinh doanh bao hiém, doanh nghiép bao hiém chi duwgc phép gil lai mirc
trach nhiém téi da 10% vén chi s& hivu trén méi rii ro hodc tdn that, phan vwot qua phai nhuong lai cho cong ty
tai bao hiém.

3.3 Pau tw tai chinh (PVI AM)

Danh muc dau tw tai chinh ctia PVI bao gdm Tién gvi c6 ky han ngan va dai han, Trai phiéu, C6 phiéu va Pau tw
gop vén vao don vi khéc.

2 Doanh thu tai chinh dwoc tich hop dé lam ré ty trong déng gép ctia méng hoat déng kinh doanh nay trong co cdu doanh thu.

R ————————————————————————————————————————————————————————————————————————
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Il. KET QUA KINH DOANH HOP NHAT Q2 va 6T/2026°

Pon vi: Ty déng Q2/2026  %YoY  6T/2026  %YoY  %TH/KH
Doanh thu phi bao hiém 8.168 | +18,6% | 15.731 | +13,7% | 54,6%
- Phi béo hiém géc 4.321 | +204% | 9.001 | +12,2%

- Phi nhan tai bao hiém 3.847 | +16,7% | 6.730 | +158%

Phi nhwong tai bao hiém 5765 | +16,8% | 11.190 | +11,1%

Doanh thu phi bao hiém thuin 2.403 | +23,3% | 4.542 | +20,8%

Ty Ié gitr lai = Doanh thu phi bdo hiém thuan/ Doanh thu phi

3 9 +1,1 dpt | 28,99 +1.7 dot
bao hiém 29,4% ,1dp 8,9% ,7 dp

Hoa hdng nhuong tai bdo hiém va doanh thu khac hoat déng

0, + 0,
kinh doanh (HDKD) bao hiém el e 127 i

> Hoa héng nhwong téi bdo hiém 390 +65,6% 793 +67,8%
> Doanh thu khac HPKD béo hiém 141 +73,4% 294 +79,3%
Doanh thu thuan HDKD bao hiém 2934 +29,5% 5.629 +28,0%
Tong chi bdi thwéng bao hiém 899 +28,6% 1.740 +14,3%
Chi phi khac HDKD bao hiém 1.552 +38,4% 2.789 +34,2%
Tong chi phi HDKD bao hiém 2.452 +34,6% 4.529 +25,7%
Loi nhuan gdép HDKD bao hiém 483 +8,6% 1.100 +38,4%
Doanh thu hoat dng tai chinh 332 -6,1% 756 +10,1%
Chi phi hoat dong tai chinh 102 -21,6% 252 +8,7%
Loii nhuan gép hoat dong tai chinh 230 +2,8% 504 +10,7%
Chi phi quan ly doanh nghiép 215 +16,5% 435 +15,9%
Loi nhuan thuén tir HDKD 498 +2,9% 1169 | +33,7%
Thu nhap khac 67 +32,7% 130 +36,9%
Chi phi khac 62 +27,9% 120 +33,0%
Loii nhuan khac 36 +8,3% 71 +7,1%
LNTT 535 +3,3% 1.240 +31,8% 99,8%
LNST 428 +0,4% 993 +28,3%

Cac chi sé quan trong

Ty 1& bdi thwong 374% | +15dpt | 38,3% | -2,2dpt
Ty 1& chi phi HDKD bao hiém 514% | +0,7dpt | 47,1% | -1,3dpt
Ty & két hop 88,8% | +2,2dpt | 854% | -3,5dpt
Ty suét lgi nhuan dau tw (quy déi theo nam) 4,7% -0,5 dpt 5,6% -0,2 dpt

Nguén: PVI, FPTS téng hop va wéc tinh

3 Céc khodn muc trong béng Két qué hoat déng kinh doanh Q2 va 6T/2026 ctia PVI duoc trinh bay lai dé phu hop hon véi hoat dong
kinh doanh bao hiém, nén sé c6 mét sé sai khac so véi Bao céo tai chinh hop nhét ctia doanh nghiép.

A
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1. Hoat dong kinh doanh bao hiém phi nhan tho.

1.1 Doanh thu phi bao hiém ting trwéng thap hon mirc trung binh nganh, thi phan bj thu hep dwéi ap luwc
canh tranh.

Biéu dd 5: Doanh thu phi bao hiém cta PVI giai doan 2020 — Q2/2026
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mmmm Doanh thu phi bao hiém gbc Doanh thu phi nhan tai bao hiém
mmmm Phi nhwong tai bdo hiém Tang truwdng doanh thu phi bdo hiém thuan (%YoY)

Nguén: PVI, FPTS téng hop va wéc tinh

Ly ké 6T/2026, tbng doanh thu phi bao hiém cta PVI dat 15.731 ty déng (+13,7% YoY), hoan thanh 54,6% ké
hoach nam. Trong do:

e Doanh thu phi bao hiém géc dat 9.001 ty dong (+12,2% YoY), chiém ty trong 57,2% va bat dau lay lai da
ting trwdng trong Q2/2026 sau giai doan tiang trwéng cham lai tr Q3/2024. Tuy nhién, téc dd ting trudng
clia PVI van thap hon khodng 2,4 dpt so v&i mirc tang +14,6% YoY cua cac doanh nghiép bao hiém trong nganh,
cht yéu do canh tranh gay gét tir cac dbi thi hang du nhw BVH, MIG khi cac doanh nghiép nay day manh hop
tac v&i cac dbi tac trong hé sinh thai d& mé rong kénh phan phdi va phat trién cac san pham bao hiém tich hop.
Theo d6, thi phan ctia PVI trong 6T/2026 dat 18,2% (-0,2 dpt YoY) du van duy tri vi tri dAn dau nganh, thj phan
clia BVH va MIG Ian lwot dat 12,7% (+0,5 dpt YoY) va 7,1% (+1,0 dpt YoY).

Biéu dd 6: Doanh thu phi bao hiém géc ctia PVI lay lai da ting Biéu dd 7: PVI duy tri vi thé dan dau thi

trwédng sau giai doan chirng lai tir Q3/2024. phan bao hiém phi nhan tho 6T/2026
0, 0,
5.000 32,0% 35% PV
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iz\ '
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-0 ~ ~ ~ ~ ~ ~ - 0,
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Nguédn: B6 tai chinh, BCTC céac doanh nghiép, FPTS téng hop va wéc tinh
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e Doanh thu phi nhan tai bao hiém dat 6.730 ty dong (+15,8% YoY), chiém ty trong 42,8% va ghi nhan xu huéng
tang trwdng cham lai sau qua trinh ddy manh hoat ddng tai bao hiém quéc té tir nam 2024.

Biéu do 8: Doanh thu phi nhan tai bao hiém cta PVI ting trwéng cham lai
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Nguén: PVI, FPTS téng hop va wéc tinh

1.2 Ty lé phi bao hiém gitr lai dat 28,9% trong 6T/2026 (+1,7 dpt YoY) nh& chién lwoc lién tuc tang vén diéu
lé cua PVI Insurance

Trong vong chwa dén hai nam (ttr 2024 — T1/2026), PVI Insurance da hoan tat 4 dot ting vén véi téc dd CAGR =
+14,9%/nam, nang vén diéu 1é 1én mirc 5.000 ty dong — cao nhéat trong khéi phi nhan tho (Bao Viét Insurance: 2.900
ty ddng, MIG: 2.115 ty déng, BMI: 1.505 ty ddng). Qua dé giup doanh nghiép nang cao ty 1& gitr lai nham téi wu hoa loi
nhuan, dap (rng quy dinh gil lai trach nhiém t6i da 10% vén chi s& hivu trén méi rdi ro hodc tén that riéng 1& clia Luat
kinh doanh bao hiém.

Biéu doé 9: Ty lé phi bao hiém gitv lai ctia PVI giai doan Biéu dé 10: Quy mé vén diéu lé caa PVI Insurance
2021 - Q2/2026s
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Nguén: PVI, FPTS téng hop va wéc tinh
1.3 Hiéu qua kinh doanh bao hiém dan dau nganh nho kiém soat t6t chi phi.
Hiéu qua kinh doanh bao hiém caa PVI ghi Biéu dd 11: Hiéu qua hoat déng kinh doanh bao hiém cua PVI
nhan sy cai thién, thé hién qua cac chi s6 9iai doan 2021 - Q2/2026

quan trong. Ty 1& két hop 6T/2026 dat 85,4% 1,09,
(-3,5 dpt YoY) nhd kiém soat tét chi phi boi

thwdng bao hiém, véi ty 18 bdi thwong gidm 2,2 90% Ty 16 két hop
dpt YoY & mérc 38,3% du phi bao hiém gitr lai L
60% === Ty |& chi phi N
cao hon. ° HOKD bao hiém
30% * Ty |& bbi thurong
U
e

Nguén: PVI, FPTS téng hop va wéc tinh
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PVI dan dau vé hiéu qua kinh doanh bao hiém véi ty 18 két hop & mirc thap so véi cac doanh nghiép bao hiém
phi nhan tho trong nganh (ty 1& két hop trung binh 6T/2026 dat 91,4%), nhé duy tri ty 1& chi phi hoat dong kinh
doanh bao hiém & murc thip khodng 47,1% trong nira dau nam 2026 — thuéc nhém thap nhat nganh.

Biéu dé 12: Ty lé két hop cua PVI 6T/2026 thap nhat Biéu dé 13: PVI duy tri ty 1é chi phi HDKD bao hiém &
trong nhém cac doanh nghiép bao hiém phi nhan tho. mturc thap so v&i cac doanh nghiép cung nganh.
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95% 60%
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Nguén: BCTC céc doanh nghiép, FPTS téng hop va wéc tinh

2. Hoat dong dau tw tai chinh: Hiéu qua nam trong nhém dan dau nganh nh& lgi thé quy mé von dau tw Ién
va ty trong trai phiéu & mirc cao.

Liy ké 6T/2026, hiéu suat dau tw quy déi theo nam (annualized) cua PVI dat 5,6% (-0,2 dpt YoY) du mét bang lai
suat da bat dau tang tir dau Q4/2025 do (1) PVI chiju ap lwc tr chuyén dich co cdu danh muc dau tw theo hwéng gidm
ty trong trai phiéu (tr 25,5% trong 6T/2025 xubng con 15,5% trong 6T/2026) — nhom tai san thwdng co loi suét cao hon
tién glri khoang 2 — 3% va (2) hiéu qua dau tw tai chinh cta PVI thwong cé do tré tiv 2 — 3 quy, do dd, chung téi ky vong
nhirng cai thién trong hiéu qua dau tw sé dwoc phan anh rd nét hon tir Q3/2026.

Biéu do 14: PVI co cau lai danh muc dau tw theo Biéu dd 15: Hiéu qua dau tw tai chinh cta PVI thwong
hwéng giam ty trong trai phiéu giai doan 2025 — c¢6 do tré tir 2 — 3 quy

6T/2026
“CIEEEEN B P w gop %00 || Lai sudt tang Lai sudt ting 8%
vén vao don  goq || trQ3/2022 tir 04/2025
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q,& (19"1, (19"1, (]9"1, (19"1, (19"1, Qﬂ/ Qﬂ/ 'gﬂz QQ/ QQ/ Qﬂ/ 'gﬂz QQ/ 'g\q’ Qﬂ/ Qﬂ/

= | 0i nhuan hoat déng tai chinh

Lai suat ti&n gt ky han 12 thang tai nhém NHQD

Nguén: PVI, FPTS téng hop va wéc tinh
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Tuy nhién, ty suét loi nhuan dau tw cta PVI van nam trong nhém dan dau nganh, nho:

e Loi thé trong dam phan 1ai suét tién gtri nhd quy md ngudn vén 16n, dic biét trong bdi canh thanh khoan hé thdng
ngan hang chiu ap lwc khi tdng trwéng tin dung vwot xa huy dong. Tinh dén T6/2026, chénh léch gitra dw no' cho vay
va tién gl dat murc ky luc 2,3 triéu ty déng, dwa ty Ié tin dung trén huy dong tién guvi 1én 113,2% — mirc cao nhat ké
tr nam 2020.

Biéu do 16: PVI c6 gia tri dau tw tai chinh dan ddu Biéu d6 17: Trang thai thanh khoan hé théng ngan hang

trong nhém bao hiém phi nhan tho cing thing
. 113,2%
25.000 25 ' 120%
20.000 20 96%
a
% 15.000 o5 _—
z
= 10.000 > 10 48%
>
5.000 I I I 11 2 05 I 24%
0 F 0,0 m B 0%
PVl BIC MIG PGI PTI BMI ABI ] l v o) D o) ©
05 @ o J7 I 24y
1% Vv Vv Vv % 6\‘]/
-1,0 -48%
mmmm Chénh léch cho vay va tién gui Ty l& cho vay/tién gui
Nguén: BCTC céc doanh nghiép, FPTS research Nguén: FPTS téng hop va wéc tinh

e Ty trong trai phiéu duy tri & mrc cao (14,0%) so véi cac doanh nghiép bdo hiém khac trong nganh (trung binh
12,7%), gép phan cai thién hiéu suét danh muc dau tu.

Biéu do 18: PVI c6 hiéu suat dau tw Biéu doé 19: Co cau danh muc dau tw tai chinh cta cac doanh nghiép

nam trong nhém dan dau nganh bao hiém Q2/2026
0,
ABI 100% = R —
PGI N
80% | 3gqb, 14.0%
PTI
BMI 60%
MIG 5,8% 40%
BIC
PVI 5.6% 20%
BVH
0%
0% 5% 10% BVH PVI BIC MIG BMI PTI PGI ABI

mTién g&i ® Trai phiéu ®mC6 phiéu  PAu tw gép vén vao don vi khac = Uy thac

Nguédn: BCTC céac doanh nghiép, FPTS téng hop va wéc tinh

BVH c6 quy mé dau tw I&n hon nhiéu 1an so véi PVI va cac doanh nghiép bdo hiém khac nhé kinh doanh & ca hai
mang bao hiém nhan tho va phi nhan tho, déng thdi ty trong trai phiéu & mirc cao trong danh muc dau tw (39,7%),
nhwng ty suat dau tw van thap hon so véi PVI do da sb trai phiéu BVH dau tw 13 trai phiéu chinh pha (chiém 61,4%) —
c6 murc lgi suat thap hon so véi trai phiéu ctia doanh nghiép va cla céac t chirc tin dung ma PVI dang s& hiu.
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lll. TRIEN VONG VA DU PHONG KET QUA KINH DOANH
1. Hoat ddng kinh doanh bao hiém phi nhan tho (quay lai)

1.1 Doanh thu phi bao hiém géc ting trwéng tich cwc theo da ting chung ctia nganh, trong khi doanh thu
phi nhan tai bao hiém quéc té ting trwédng cham lai khi PVI wu tién nang cao chat lwong khai thac.

Téng doanh thu phi bdo hiém ctia PVI nam 2026 dy bao dat 32.563 ty dong (+19,2% YoY) va ting trwéng voi
CAGR = +13,4%/nam giai doan 2026 — 2030F, trong do:

e Doanh thu phi bao hiém g6éc nam 2026 dat 17.162 ty doéng (+15,1% YoY) va tang trwéng véi CAGR =
+15,2%/nam giai doan 2026 — 2030F nho (1) da ting truwdng tich cwe cla thi trwdng bao hiém phi nhan tho va
(2) tiép can dwoc cac hop ddng bao hiém quy mé Ién théng qua ké hoach tang vén.

(1) Doanh thu phi bao hiém phi nhan tho gbc toan nganh du kién dat 97.770 ty déng (+11,0% YoY) trong ndm 2026
va tang trwdng véi CAGR = +11,1%/n&m giai doan 2026 — 2030F, dén tw:

> Nén kinh té duy tri da tang trudng tich cuc, véi GDP ndm 2026 dwoc ky vong dat mirc cao.

Cac t6 chrc tai chinh quéc té ddng loat Biéu dé 20: Dy bao doanh thu phi bao hiém phi nhan tho géc cia
dwa ra dy bao tang trwuéng GDP Viéet PVIgiai doan 2026 — 2030F

Nam ndm 2026 & murc tich cwc. Cu thé,

ngan hang UOB 8,5%, IMF 7,5%, trong 35.000 25%
khi Standard Chartered 9,5% va ky vong

i 0
da tang trwéng tiép tuc dwoc duy tri 28.000 B 20%
trong nam 2027, voi mirc tang trwdngdw o 21000 B 159
bao dat 11%. Cac dw bao dwoc dwara S
dwa trén két qua tang trudng vwot ky = 14.000 ‘N 10%

o
i
o

et

TR
S
o
i
o

o
ettt
o

Iyt

vong trong 6T/2026, khi GDP Viét Nam

o
et

. 7.000 IR BN BN BN
tang 8,18% YoY. I B B /o
Da téng trwdng tich cwc trong nam 2026 0 N o b o :‘ ' ‘ 0%
duwoc ky vong tao nén tang cho giai doan & PP PP F K S

9 .A . LA A A A A S S S S S
2026 — 2030F, voi muc tiéu dwa tang
trwdng GDP Viét Nam dat mirc hai con mmmm Doanh thu phi bdo hiém géc PVI
s0. Day la co s¢ ky vong thi trudong bao Tang trwdng doanh thu phi bao hiém gbc PVI

hiém phi nhan tho Viét Nam sé& phat trién
song hanh cung ting trwdng kinh t& va
thu nhap binh quan dau nguoi.

=—=T&ng trwdng doanh thu phi bdo hiém géc thj trwdng phi nhan tho

Nguén: PVI, FPTS téng hop va wéc tinh
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> Ty |& tham nhap béo hiém phi nhan tho van & murc thap, tao dw dia tang trudng trong dai han. Nam 2025, ty &
tham nhap bao hiém phi nhan tho Viét Nam dat ~0,8% (twong dwong 2024) va phi bao hiém binh quan khoang
34 USD/ngu&i — thap hon dang ké so véi mot sé nén kinh té méi néi khu viee Chau A nhw Trung Quéc, Malaysia,
Thai Lan. Tuy nhién, thj trwd'ng dang tang trwdng nhanh v&i CAGR = 9,6%/nam giai doan 2019 — 2024, chi dirng
sau An D6 (CAGR = 11,3%/n&m). Diéu nay cho thay nganh b&o hiém phi nhan tho Viét Nam kha non tré va con
nhiéu dw dia mé rong.

Biéu do 21: Ty lé tham nhap va phi bao hiém phi nhan Biéu d6 22: Téc do tang trwéng doanh thu phi bao
tho/ngwoi tai cac nén kinh té m&i néi chau A ndm 2024  hiém phi nhan tho (CAGR) giai doan 2019 — 2024

200 2,0% 12%
160 IS 1,6% 10%
5 8%
S 120 1,2%
= N 6%
2 80 PY 0,8%
- 4%
7S 7S
40 0,4% 20, I
0 I n i 0,0% 0%
(] 0 QO 2 () (o} . . . r
0\50 & & F e’b® R & *o,\'b "\;o‘\ &° %’bé\ . \Qef’ , X
2 » N X > N <
) §§Qy} ,(00 & 4@' ‘&QQ et ) QQ} «,({b 600 Q{?} & ¥

B Phi bao hiém phi nhan tho/nguoi

¢ Ty 1& tham nhép bao hiém phi nhan tho (%) = Doanh thu phi bao
hiém phi nhan tho/GDP

Nguén: Gallagher Re, FPTS téng hop

(2) Nang cao kha nang tiép can cac hop ddng bdo hiém Biéu dé 23: Lich st tra cé tirc cua PVI giai doan
I&n théng qua ké hoach tang vén. PVI Insurance dw kién 2020 — 2026
tiép tuc tang vén trong giai doan 2026 — 2030F dé nang

cao nang lwc bado hiém, qua doé du diéu kién ky két cac 3.500 14%
hop déng bao hiém gia tri I&'n, d&c biét trong linh vuc cong 3.000 19%
nghiép, ha tAng — vén la thé manh cta doanh nghiép. 10%
Ngudn vén tang thém chd yéu duwoc hé tro tir cong ty me, 2500 10%
khi PVI Holdings chi dong git lai lgi nhuan va chi trich 4 2.000 8%
~50% dé chi tra cd trc tién mat, thay vi trén 70% nhw £ 1.500 6%
trwdc day, dong thdi thwe hién tra cb tirc bang cd phiéu.

Ngay 07/08/2026, PVI da tién hanh chia cd tec nam 2025 1:000 4%
bao gdm 2.300 ddng/cp tién mat va 10% cb phiéu. 500 2%
PVI khang dinh kha ndng tham gia cac dw an quy mé 16n 0 0%
khi la nha bao hiém duy nhét tai géi thau khéi dong dw an 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

nang cap, m& réng Nha may Loc ddu Dung Quét (thang uCh tirc bing fén  + CA tire bang ¢ phidu

01/2026), v&i gia tri bao hiém trén 317,8 ty dong. Két qua
nay cing cb vi thé cta PVI trong phan khic bao hiém
nang lwong — dau khi, dac biét déi véi cac dw an cé quy
mé va yéu cau ky thuat cao.

Nguén: PVI, FPTS téng hop

A
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o Doanh thu phi nhan tai bao hiém dat Biéu d6 24: Dy bao doanh thu phi nhan tai bao hiém cta PVI
12.599 ty déng (+20,0% YoY) nam 2026 9iai doan 2026 — 2030F
va dw kién ting trwédng véi CAGR =

+11,5%/nam giai doan 2026 — 2030F, 25.000 130%
thAp hon nhiéu so véi mirc CAGR = . 104%
+78,4% giai doan 2021 — 2025 khi PVI

chuyén trong tam sang nang cao nang lyc 2 15.000 78%
gitr lai thay vi tiép tuc mé rébng manh hoat E, 10.000 52%

ddng nhan tai bao hiém quéc té - vén co ty
I& phi git lai thAp. Hién tai, Hanoi Re van 5.000 26%
dang tim kiém ddi tac nwéc ngoai co tiém

0 0%
Iwre tai chinh va kinh nghiém trong linh vuc N
bao hiém dé tré thénh906 dong cr?ién lworc, ’19(19 e ‘1/6{)"19({'b ’19(1} @(ﬁ@ﬁ@(ﬁQ@&@ﬁ@%@
qua do hd tre doanh nghiép nang cao xép
hang tin nhiém, cling c¢b nén tang vén va mmmm Doanh thu phi nhan tai bao hiém %YoY
m& rong kha nang tiép can cac hop déng
tai bao hiém quéc té gia tri lon. Nguén: PVI, FPTS téng hop va wéc tinh

Vé co cau san pham, bao hiém con nguwi, bao hiém xe co gi¢i va bao hiém tai san & thiét hai tiép tuc la
nhirng nghiép vu déng gép chu yéu vao doanh thu phi bao hiém cta PVI. Trong d6, bdo hiém con ngudi va
bao hiém xe co gidi chiém téng ty trong trung binh trén 60%. Co cau dang cé xu hwéng dich chuyén theo huéng
gia tang ty trong bdo hiém con ngudi (tr 29,4% nam 2021 1&n 36,9% nam 2025), ddng thoi thu hep ty trong bao
hiém xe co gidi (tr 31,6% xudng con 22,6%) do nghiép vu nay thuwong co ty 18 bdi thudng cao, kho kiém soat va
canh tranh vé phi gay gét, gay ap luc lén hiéu qua khai thac.

Biéu do 25: Co cau doanh thu phibao Biéu dé 26: Dw bao tiang trwéng doanh thu phi bao hiém theo nghiép

hiém theo nghiép vu cta PVI vu giai doan 2026 — 2030F
100% 15.000 50%
80% . . . 12.000 40%
60% 9.000 30%
40% % 6.000 20%
>
20% = 3.000 10%
0% 0 0%
2021 2022 2023 2024 2025 N 2 jo) x \o) < & < K K
v V v v v © A\ 59 ) \)
- N Q Q Q Q Vv 2 v {\ O -109
3.000 9 I P P D O 10%
Khac -6.000 -20%
= B&o hiém tai san & thiét hai
L mm=m B3o hiém tai sén & thiét hai === B3o hiém xe co gidi
= Bao hiém xe co gigi
. .z . mmmm B30 hiém con ngudi %YoY - Bao hiém con nguoi
® B3ao hiém con ngudi
%YOoY - Bao hiém xe co gi6i %YoY - Bao hiém tai san & thiét hai
Nguén: PVI Insurance, FPTS research Nguén: PVI Insurance, FPTS téng hop va wéc tinh
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e Doanh thu phi bao hiém con ngwei giai doan 2025 — 2030F dw bao ting trwédng véi CAGR = +19,1%/nam
nhd (1) nhu ciu bdo hiém sirc khde va tai nan ca nhan dwoc ky vong tang trwédng tich cwe, dén tir gia tang thu
nhap thwe nhan cla ngudi dan sau khi luat thué thu nhap ca nhan méi cé hiéu lwc tr 01/07/2026 (diéu chinh
bac tinh thué va néi réng cac khoan mién, gidm thué); (2) ty 1& tAng I&p trung lwu gia ting — dw kién dat 26%
vao nam 2026 (AM Best) va trén 50% vao nam 2045 (World Bank); va (3) strc khde tiép tuc 1a mdi quan tam
hang dau clia nguoi tiéu dung Viét Nam (theo bao céo ctia NielsenlQ nam 2025).

Biéu d6 27: Nhém thu nhap tir 30 — 100 triéu VND/thang c6 mirc  Biéu dd 28: Ty Ié tang I&'p trung Iwu? tai Viét
tang thém thu nhap thwc nhan cao nhéat theo chinh sach thué méi  Nam dw bao dat hon 50% vao nam 2045

O/ o o e e - 0,
20;" I 1 giam trlr gia canh + 60% 50,0%
70/° | l ngudi phu thudc (ap 50% %
o 1 1 dung chinh sach 5 . /
6% I I bac thué mai) 40%
50/" I I = gidm trlv gia canh + 30% 26,0%
4% : | nguoi phu thude £
3% 20%
0, 0,
2% L 10% | Q%
° 1 | e=giam trlr gia canh
0% i ! moi 0%
8%83%82885}2@5 SHXL PP
= T VNDng PESEFTTS
Nguén: Co quan théng ké quéc gia, FPTS téng hop va wéc tinh Nguén: A.M.Best, World Bank, FPTS research

e Doanh thu phi bao hiém xe co gi®i nam 2026 dw bao ting 5,0% so v&i cung ky do (1) doanh sb ban xe tai
Viét Nam du kién tdng nhe +2,0% YoY khi nhu cau bj anh hwéng b&i méi trwéong I3i suat cao va (2) phi béo hiém
xe co gi6i tdng nhanh hon doanh sé ban xe, dwoc hd tro béi sw gia tdng ctia xe hybrid® — thwdng cé chi phi bao
hiém cao hon tlr 5 — 20% so v&i xe xang do gia tri xe I&n hon va chi phi stra chira, thay thé linh kién cao hon,
d&c biét d6i vai pin (chiém khoang 30 — 50% tdng gia tri xe).

Giai doan 2026 — 2030F, doanh thu phi bao hiém xe co gi®¢i dw bao ting trwéng véi CAGR = +12,3%/nam
dén tir (1) nhu ciu s& hivu 6 t6 tiép tuc gia téng trong bdi canh ty 1& s& hivu 6 t6 tai Viét Nam con thdp — chi khoang
68 xe 6 t6/1.000 dan nam 2024, thap hon nhiéu so vé&i mot sd quéce gia Dong Nam A nhw Indonesia (82), Thai Lan
(275), Malaysia (490), Brunei (805),...(theo B6 Cong thwong) — cho thdy dw dia ting trwdng dai han con 16n; (2) xu
hwéng tiéu ding cac dong xe than thién véi méi trudng (xe tiét kiém nhién liéu, xe hybrid, xe st dung nhién liéu
sinh hoc, xe chay dién,...) ngay cang gia tang; va (3) ap lwc canh tranh duy tri & mlc cao.

4 Tang I6p trung lwu duroc xac dinh 1a nhiing ngudi c6 mie chi tiéu ter 11 — 110 USD/ngay (theo World Data Lab — Té chirc phén tich
di liéu uy tin toan cau, cé tru sé tai Vienna, Ao).

5 Xe hybrid (con goi la xe lai): Ia loai 6 t6 st dung hai bé truyén déng, bao gbm mét déng co chay bang xdng va mét mé to chay béng
dién.
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Biéu dé 29: Doanh thu phi bao hiém xe co gi¢i PVl dw bao ting Biéu doé 30: Doanh s ban xe hybrid tai Viét

trwdng véi CAGR = +12,3%/nam giai doan 2026 — 2030F Nam tang trwédng manh tir 2024
800.000 40% 12.000 7% ~833% 00%
r
0,
600.000 30% 8.000 60%
400.000 20% < I
o,
200.000 10% 4.000 o 30%
L 28,5%
0 0% 0 0%
9% X O & < & & S S N - B
-200.000 " ' F o SV 9O N B 2 & -10% ¥ ¥ ¥
) S P Vv ‘-]/Q q/Q (]/Q (]/Q (]/Q ° qg(l/ &'1/ q\gﬁ/ &Q/ q\/zﬂ/ &q/
-400.000 -20%
-600.000 -30% mmmm Doanh sé ban xe hybrid %YoY

mmmm Doanh sé ban xe tai thi trwong Viet Nam
===T&ng trwdng doanh sb ban xe tai thj trwdrng Viét Nam
Tang trwdng doanh thu phi bao hiém xe co gi¢i PVI

Ngudn: VAMA, Bé céng thuong, PVI, FPTS téng hop va wéc tinh

e Doanh thu phi bao hiém tai san & thiét Biéu dé 31: Ké hoach giai ngan diu tw céng 2026 tang 35,9% so
hai giai doan 2025 — 2030F dw bao tang V@i thwc hién 2025
trwéng véi CAGR = +20,8%/nam nho (1)
nhu cau bao hiém cho cac dy an gia ting 1.400 100%
khi Chinh phti ddy manh xay dwng ha tang 80%
nhdm thac day téng trwdng kinh té voi ké 50%
hoach gidi ngan dau tw cong dv kién dat
tr 8,3 — 8,5 triéu ty déng (gap ~3 lan so

560 40%

v&i giai doan 2021 — 2025) va (2) PVI co 280 20%
lgi thé vé kinh nghiém va uy tin trong linh 0 0%
(o)

vire bao hiem cong nghiép, cung moi quan 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026F
hé hop tac 1au nam v&i cac tap doan Ién

N
N
N
o

840

Nghin ty VND

i . = Gidi ngan Ké hoach Ty 1é hoan thanh (phai)
nhw EVN, PVN, qua d6 tao lgi thé canh
tranh trong viéc dau thau cac hop déng
bao hiém c6 quy mé Ién. Nguén: FPTS téng hop va wéc tinh

1.2 Hiéu qua kinh doanh bao hiém dan dau nganh nh& kiém soat tét chi phi.

Ty 1& két hop nam 2026 cua PVI dw Biéu dé 32: Dy bao ty 1é két hop cua PVI giai doan 2026 — 2030F
kién dat 92,0% - mirc thap nhéat trong
vong 5 nam qua, cin c trén két qua
thwe hién tich cwc trong 6 thang dau
nam 2026.

100% :
Ty I& két hop

80%
w==Ty 1& chi phi
Giai doan 2026 — 2030F, hiéu qua kinn ~ 60% | . HBKD bo hiém
doanh bdo hiém cia PVI dy bdo cai . /v::::_-_____ Ty 16 b thutmg
thién voi ty 1é két hop dat trung binh |

93,5% (thdp hon 2,3 dpt so v&i giai 209
doan 2021 — 2025) nh& doanh nghiép o
tiép tuc kidm soat tét tj 18 bdi thuong va P
chi phi hoat dong kinh doanh bao hiém.

Nguén: PVI, FPTS téng hop va wéc tinh
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2. Hoat dong dau tw tai chinh (quay lai)

Gia tri dau tw tai chinh cta PVI ting trwéng & mirc trung binh nganh. Giai doan 2020 — 2025, gia tri dau tw
cla PVI tang trwdng véi CAGR = 11,1%/nd&m - & mirc trung binh so v&i cac doanh nghiép cung nganh do (1) vén
didu & t&ng trwdng cham hon doanh thu, lam gidm ty 1& phi git lai va quy dau tw nghiép vu; (2) PVI chi st dung
quy dw phong nghiép vu dé& dau tw, trong khi cac doanh nghiép khac st dung ca nguén vén chi sé hivu (dién hinh
nhw BVH, BIC) — phan I&n loi nhuan ctia PVI (trén 70%) danh dé chia cb tire va trich cac quy dw trir bat budc, khen
thwéng, phic lgi.

Giai doan 2025 — 2030F, gia tri du tw du bao tang trwdng véi CAGR = +10,3%/ndm nhé doanh thu phi bao hiém
tiép tuc tang trwdng tich cwe va doanh nghiép day manh ké hoach téng vén diéu I& nham nang cao néng luc gitr lai
va mé rong quy mé cac hop déng bao hiém.

Biéu do 33: Tang trwéng gia tri dau tw (CAGR) cia  Biéu do6 34: Co’ cau tai san va ngudn vén cua PVI tai cubi
cac doanh nghiép bao hiém phi nhan tho giai doan thang 6/2026
2020 - 2025

18% o2 .
159 Tai san khac - No phai tra
(o)

129% ECac khoan )
° phai thu 42,6% m Vén chii s&
R hru
9% Diu tw tai
chinh
6% .

0 BTai san tai 59.1% Dv phong
3% bao hiém nghiép vu
0% mTién & twong

(o]

ABI

BVH PVI BIC MG PGI duong tien

Co ciutaisan Co cdu ngudn vén
Nguén: PVI, BCTC céc doanh nghiép, FPTS téng hop

Hiéu suat dau tw dw bao dat trung binh 8,3%/nam giai doan 2026 — 2030F nh& mat bang I4i suat ky vong tiép
tuc duy tri & mirc cao trong 2H2026 — 2027 khi chénh Iéch gilra tang trwdng huy dong va tin dung ngay cang mé
réng, nhu cau cung (rng vén I&n cho cac dw an ha tang trong diém quédc gia va FED duy tri chinh sach tién té twong
dbi that chat. Co cdu danh muc dau tw van tap trung vao tién glvi va trai phiéu vai ty trong trung binh 1an lwot dat
~70% va 19%, twong (rng v&i hiéu suét dau tw binh quan & mac 7,6% va 8,7%.

Biéu do 35: Dy bao hiéu suat dau tw tai chinh  Biéu do 36: Ty suét sinh I&i trung binh ciia cac san pham dau
cua PVI giai doan 2026 — 2030F tw giai doan 2026 — 2030F

1.500 9% 15%

1.000 6%  10%

Ty VND

500 3%

5%

0 £ 0%
AR é< N q§< K oK 0%
&%& S S Q%Q%@%(LW%W@% Tién goi Cb phiéu Trai phiéu
= | 0i nhuan tai chinh m2025 m2026F m2027F = 2028F ¢ Trung binh giai doan 2026 - 2030F

Hiéu sut dau tw tai chinh

Nguén: FPTS téng hop va wéc tinh

A
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IV. TONG HOP PINH GIA VA KHUYEN NGHI

HNX: PVI

Bang phuwong phap chiét khau dong tién tw do chl s& hiru (FCFE) va phwong phap chiét khau dong tién ty do
doanh nghiép (FCFF) v&i ty trong 50:50, ching t6i khuyén nghi MUA déi vé&i cb phiéu PVI tai thdi diém hién tai voi
gia muc tiéu dwoc xac dinh 1a 77.000 VND/cp — cao hon 16,0% so v&i gia dong clra ngay 26/08/2026.

Két qua (VNDB/cp)

Phwong phap dinh gia chiét khau dong tién

Trong s6

1 Dong tién tw do chd s& hivu (FCFE) 76.662
2 Dong tién tw do doanh nghiép (FCFF) 77.420
Gia muc tiéu (lam tron) 77.000

50%

50%

GIA PINH THEO PHUONG PHAP CHIET KHAU DONG TIEN

Thay déi so v&i

Thay d6i so vé&i
T4/2025

Gia dinh mé hinh (eTER Y] T4/2025 Gia dinh mé hinh Gia tri
WACC 2026 12,5% +4,0 dpt  Phan bu rdi ro 10,4%
Chi phi st dung ng’ 3,0% +0 dpt Hé sb Beta don bay 0,8
Chi phi str dung o +4,5dpt __ X . o
VCSH 13,1% Tang trwdng dai han 2,0%
L4i suat phi rdi ro 4,4% +1,3 dpt Thdi gian dy phong 5 nam
CAGR DTT 2026 — o - CAGRLNST 2026 - o
2030F 13.7% 2030F 5.2%

+1,0 dpt
+0,2 dpt

+0 dpt

CAP NHAT KET QUA DINH GIA

Téng hop dinh gia FCFF

Lai suét chiét khau

Dw doan téc dd tang trwdng dong tién dai han

Téng gia tri hién tai cta dong tién doanh nghiép (ty VND)
(+) Tién mét (ty VND)

(-) No' ngén han va dai han (ty VND)

Gia tri von cha sé hiru (ty VND)

S6 ¢ phiéu lwu hanh

Gia muc tiéu (VND/cp)

Téng hop dinh gia FCFE

12,5%

2,0%

2.533

14.371

539

19.949
257.666.054

77.420

Gia tri hién tai cia dong tién von cha s& hiru (ty VND)

Gia muc tiéu (VND/cp)

2.310

76.662

www.ezadvisorselect.fpts.com.vn
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Lich st khuyén nghi

Biéu dd 37: Lich sir cac bao cao khuyén nghij v&i cd phiéu PVI

120.000
100.000
80.000
>
@
e
o hd A~ 1
g 60.000 TN
a f\'—l‘_
g V' Nt
40.000
20.000
0 T T T T T T T T T T T T T T T T
S R . R - R T . T . T T R R S
LN 2N U U U 2N U U 2 RN U AN U U AN U U4
F @ GG @@ V@@ V@ Y
RN N N I N OO RN N R IR

PVI Gia khuyén nghi Gia muc tiéu

Nguén: FPTS research

STT Khuyén nghi Th&igian  Gia khuyén nghi (da diéu chinh)  Gia muc tiéu Bao cao chi tiét

1 MUA 14/04/2025 51.800 62.600 Bao cdo dinh gia Ian dau

R ——————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————————
www.ezadvisorselect.fpts.com.vn | 16
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V. TOM TAT BAO CAO TAI CHiINH DU PHONG

HDKD 2024 2025  2026F  2027F
Doanh thu thuan 7.738 9546 12329  13.964
Gia vén hang ban (6.785) (8.175) (10.181) (11.747)
Loi nhuan gép 953  1.371 2148 2217
Chi phi ban hang - - - -
Chi phi quan Ii DN (714)  (836)  (1.202)  (1.347)
L¢i nhuan thuan

HOKD 240 535 946 870
(L85 HDTC 906 967 1.271 1178
Loi nhuan khac 3 7 (0) 1)
Lo nhugn trirde 1149 1509 2216  2.047
thue, lai vay

Chi phi lai vay (32) (49) (66) (64)
Lo nhugn trrde 1118 1460 2150  1.984
thue

Thué TNDN (238)  (308) (430) (397)
Loi nhuan sau thué 880 1.152 1.720 1.587
Is_gi ich co déng thiéu 37 49 78 71
LNST cuia c6 dong

CT Me 843 1103 1.642  1.516
EPS (d) 3556  4.493  6.371 5.347
Chi tiéu 2024 2025  2026F  2027F
Ty sudtloinhuan gdp  12,3%  14,4%  17,4%  159%
Ty suét LNST 10,9% 11,6%  13,3%  10,9%
ROE DuPont 10,8% 13,8% 191%  16,2%
ROA DuPont 29%  29%  35% 2,9%
Hjsuat EBIT/doanh 1490,  158% 180%  14.7%
LNTT / EBIT 97.2% 96,8%  97.0%  96,9%
LNST/LNTT 754% 756%  764%  76,4%
Vong quay tong tai 03x  03x  03x 0,3x
san

Don bay tai chinh 3,8x 4,8x 5,5x 5,6x

www.ezadvisorselect.fpts.com.vn

BAO CAO CAP NHAT DINH GIA

CBKT
Tai san
Tién, twong dwong tién,

dAu tw tai chinh ngan
han

Cac khoan phai thu
Hang tén kho

Tai san ngan han khac

Tdng tai san ngan han
Tai sdn CBHH
Nguyén gia

Khéu hao liy ké

DAu tw tai chinh dai han
Tai sén dai han khac

Xay dwng co ban d&
dang

Téng tai san dai han

Téng Tai san

No & Vén chi sé& hivu
Vay va ng ngén han
Cac khoan phai tra
Quy khen thwdng
N¢ ngan han

Vay va ng dai han
Phai tra dai han khac
No’ dai han

Téng ng

Vén gép chi s& hiru
Thang dw

LN chwa phan phéi

Cac khoan khac

Loi ich cb dong thiéu sb
Vén cha sé& hiru

Tdng céng ngudn vén

2024

10.031

15.047
3

818

25.899

1.083
1.960

(876)

4.688
125

0
5.896

31.795

200
23.271

22
23.493

108
108

23.601
2.342

3.717

1.200

576
360
8.194

2025

14.371

24.395

1.238

40.005

1.036
1.971

(934)

3.349
121

0
4.507

44.512

539
35.349

20
35.908

70
70

35.978
2.342

3.717

1.496

629
350
8.534

Don vj: Ty déng

2026F

16.022

27.721
3

1.208

44.955

986
2.020

(1.034)

3.349
258

1
4.594

49.548

539
39.401

26
39.966

156
156

40.123
2.577

3.717

2.075

629
428
9.426

31.795 44.512 49.548

2027F

17.064

31.328

1.474

49.870
919
2.045

(1.126)

3.349
297

4.566

54.436

539
43.463

30
44.032

186
186

44.219
2.834

3.717

2.537

629
500
10.217
54.436
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Chi tiéu 2024 2025 2026F 2027F [ Chitiéu 2024 2025 2026F  2027F
CS thanh toan hién hanh 1,1x 1,1x 1,1x 1,1x If:]l(ly)l'gr:at?éll:]an (489,36)  (554,51)  (568,38)  (515,53)
CS thanh toan nhanh 11 1,1x 11x 11 tsh% ngay pha 638,78 75407 77147 77175
CS thanh toan tién mat 04x 04x  04x  04x Efongéy ton 012 0,09 0,07 0.10
No/ Té:i san 07x 08 08 08 tSr: ngayphal 412826 130867 133992 1.287,38
ne! V?n osn . 2O B s A GOGSIHang  45g91x  2716:8x  9896,1x  3978.4x
No ngan han / Von CSH 2,9x 4,2x 4,2x 4,3x

No dai han / Vén CSH 0,0x 0,0x 0,0x 0,0x

Kha nang TT i vay 36,2x 30,8x  334x  32,:2x

A
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BAO CAO CAP NHAT DINH GIA

PHU LUC 1: Chi tiét cac san pham bao hiém phi nhan tho cta PVI
Bang 2: Cac san pham bao hiém phi nhan tho cta PVI (quay /ai)

San pham

Phan loai

Quyeén loi bao hiém

Bao hiém con
ngudi

B&o hiém tai nan ca nhan

Nguoi dwoc bao hiém dwoc bdi thweng khi tir vong hodc bi thwong tat than
thé do tai nan.

Bao hiém diéu tri ndi tra/ngoai
trd do &m dau, bénh tat, tai nan

Ngudi dwoc bdo hidm dwoc chi trd cac chi phi diéu tri.

Bao hiém thai san

Cong ty bao hiém chi tra chi phi y té thai san va sinh dé theo pham vi hop
dong.

Bao hiém xe co
gi6i

Bao hiém bat budc trach nhiém
dan sy (TNDS) cta chu xe mé
t8/6 t&

Chu xe dwoc hoan tra chi phi bdi thwong thiét hai vé than thé, tinh mang,
va tai san cho bén th&r ba do chu xe gay ra

Bao hiém tw nguyén TNDS clia
cht xe 6 t6

Chti xe 6 t6 dwoc hoan tra chi phi vt mire trach nhiém bao hiém bat budc
TNDS, dwa trén muirc trach nhiém tw nguyén da tham gia

Bao hiém tai nan lai xe va nguoi
ngdi trén xe

Ngudi duwoc bao hiém duoc bdi thweng khi t&r vong hodc thwong tat than
thé trong qua trinh diéu khién xe

B&o hiém thiét hai vat chat xe 6
)

Chi xe/Nguwoi duwgc bao hiém dwoc bdi thwong thiét hai vat chat do thién
tai hodc tai nan bat ng& nhw va dap, chay nd, mét cap, ...

Bao hiém tai san
va bao hiém thiét
hai

Bao hiém xay dwng — I&p dat

Bao hiém cong trinh dan dung
ky thuat hoan thanh

Bao hiém moi rdi ro céng nghiép

Nguwoi duwoc bao hiém dwoc chi tra chi phi khdc phuc thiét hai cong trinh va
bdi thuwdng trach nhiém phap ly dbi vai tai san, con ngwdi clia bén thi ba
trong qua trinh thi céng, I&p dat.

Cong ty Bdo hiém boi thuwdng ton that dbi véi cac cong trinh cong cong nhw

cau duong, cang bién, dé didu va cac cong trinh bé téng cbt thép do thién
tai hodc tai nan bat ngo»

Bao hiém PVI bdi thwéng tén that tai sdn dwoc bao hiém, gdm nha xuwéng,
may maéc, thiét bi, cdng cu,... trong qua trinh hoat déng

Nguén: PVI, FPTS téng hop
Bao hiém con ngw®i va Bao hiém xe co’ gi&i cé thoi han hop ddng 1 ndm, tai tuc® hang nam, phi déng 1 1an/nam.
Bao hiém tai san va bao hiém thiét hai c6 thoi han nhidu ndm, tai tuc hang ndm, phi déng 1 1an hoéc theo ky tuy
theo théa thuan.

6 T4i tuc bdo hiém la viéc gia han hop ddng bdo hiém khi hop dbng ci hét hiéu luc.

A
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BAO CAO CAP NHAT DINH GIA

PHU LUC 2: Thuat ngi? va cong thirc dic thu nganh bao hiém.

Bang 3: Mb ta cac thuat ngir nganh bao hiém phi nhan tho dwoc sir dung trong bai.

STT Ty lé

Dw phong nghiép
vu (quay lai

Y nghia

Trich lap cac quy dw phong d& dam bao kha
nang thanh toan cho nhitrng trach nhiém bao
hiém c6 thé phat sinh.

Cong thirc tinh
Bao gdm Dw phong phi chwa dwgc hwéng, Dw
phong boi thwong, va Dw phong dao dong Ién.
D phong nghiép vu bao hiém dwoc trich 1ap theo

quy dinh tai Théng tw s6 67/2023/TT-BTC do Bo Tai
Chinh ban hanh ngay 02/11/2023.

BAO HIEM PHI NHAN THO

Dw phong phi
2 chuwa dwoc
hwéng

Dy phong bbi
thwong

Dw phong dao
dong Ién

Puwoc st dung dé bdi thwdng cho trach nhiém
sé phat sinh trong thoi gian con hiéu Iyc ctia hgp
ddng bao hiém.

Puoc st dung dé bdi thwdng cho cac ton that
da phat sinh thudc trach nhiém bao hiém chuwa
nhan duwoc théng bao hoac da nhan dwoc théng
bao nhung dén cudi nam tai chinh chwa dugc
giai quyét.

Puwoc st dung dé bdi thweng khi cé dao dong
I&n v& tdn that hodc tén that I&n xady ra ma tdng
phi bao hiém trong nam tai chinh sau khi da trich
lap dy phong phi chwa dwgc hwdng va dy
phong bdi thuwdng cho khiéu nai chua giai quyét
khong du d& chi tra tién bdi thworng ddi véi phan
trach nhiém cta doanh nghiép bdo hiém, chi
nhanh nwéc ngoai tai Viét Nam.

Doanh nghiép ap dung hai phuwong phap trich lap dw
phong phi chwa dwoc hwédng la Phwong phap trich
lap dw phong phi theo tirng ngay (ap dung déi véi da
sb cac nghiép vu bao hiém), va Phwong phap trich
Iap dw phong phi 1/24.

Cong thire tinh Dy phong phi chwa dwgc hwdng theo
Phuwong phép trich Iap dw phong phi theo tirng ngay:

Dw phong phi chwa duoc hudng = Phi bao hiém x
(Sé ngay con lai ctia hop déng béo hiém/Téng sé
ngay béo hiém theo hop déng béo hiém)

Phi bdo hiém da thuc hién = Phi bdo hiém x (S6 ngay
bao hiém da thuc hién ctia hop déng bao hiém/Téng
sé ngay bao hiém theo hop déng bao hiém)

Phi bao hiém da thwc hién dwoc doanh nghiép ghi
nhan vao doanh thu.

Phuwong phap trich lap dw phong bdi thudng:

o DA&ivai cac tdn that da phat sinh va da nhan
dwoc thdng bao: Theo phwong phap tirng
hd so, dwa trén murc trach nhiém doi véi cac
tdn that da xay ra va da nhan dwoc thong
bao.

e Dbi voi cac ton that da phat sinh nhung
chwa dwoc thong bao tir khach hang: Trich
lap dwa trén ty 1& théng ké di¥ liéu trong qua
kher.

PVI Insurance trich lap dw phong véi ty I€ 1% phi git
lai trong nam. Viéc trich lap dwoc thyc hién dén khi
khoan dy phong nay bang 100% phi git lai trong ndm
clia cong ty.

NHUONG TAI BAO HIEM PHI NHAN THO

Dw phong phi
nhwong tai bao
5 hiém chua duwoc
hwéng va Dy
phong bdi

Dw phong phi nhuong tai bdo hiém chwa dwoc
hwéng (thé hién phan phi bdo hiém ma doanh
nghiép da nhwong cho cac cong ty tai bao hiém
nhwng chwa duwgc xem la doanh thu clia cac
cong ty tai bao hiém trong ky tai chinh hién tai)
va Dy phong bdi thwéng nhwong tai bao hiém

Dw phong phi nhwong tai bao hiém dwoc tinh bang
25% phi nhwong tai dbi véi cac loai hinh bdo hiém
van chuyén hang hoéa va béng 50% déi véi cac loai
hinh bdo hiém khac.

www.ezadvisorselect.fpts.com.vn
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STT

Ty lé
thwong nhwong
tai bao hiém

' l FPT Securities

Y nghia
dwoc phan anh & Tai san tai bao hiém va dwoc
ghi nhan trén khoan muc Phai thu khach hang
trén Bang can doi ké toan hop nhat ctia doanh
nghiép.

HNX: PVI

Cong thirc tinh

TAI BAO HIEM PHI NHAN THO

Dy phong phi
chuwa dwoc
hwéng

Dv phong bdi
thwong

Dy phong dao
dong I&n

Puwoc st dung dé bdi thwdng cho trach nhiém
sé phat sinh trong thoi gian con hiéu Iyc clia hgp
ddng bao hiém.

Puoc st dung dé bdi thwdng cho cac ton that
da phat sinh thudc trach nhiém bao hiém chuwa
nhan duwoc thong bao hoac da nhan dwoc théng
b&o nhwng dén cudi nadm tai chinh chwa duoc
giai quyét.

Puwoc st dung dé bdi thwong khi cé dao dong
I&n v& tdn that hodc tén that Ién xay ra ma tdng
phi bao hiém trong ndm tai chinh sau khi d trich
lap dy phong phi chwa dwgc hwdng va dy
phong bdi thudng cho khiéu nai chwa giai quyét
khéng du dé chi tra tién bdi thwong déi véi phan
trach nhiém cta doanh nghiép bdo hiém, chi
nhanh nwéc ngoai tai Viét Nam.

(1) Vi hop dong tai bao hidm dudi 1 ndm: Dy phong
phi nhan tai bao hiém bing 25% phi nhan tai (sau
gidm tri¥) cho bao hiém van chuyén hang héa va 50%
cho c&c loai hinh khac; (2) V&i hop dong trén 1 ndm:
Dw phong phi nhan va nhwong tai bao hiém duoc
trich 1ap theo hé sé thdi han hop dong theo phuwong
phap 1/8.

(1) Trich lap dw phong bdi thwéng nhan tai va
nhwong tai bao hiém theo tirng hd so dwa trén trach
nhiém déi voi tdn tht da xay ra va da théng bao; (2)
Déi v&i ton thét da phat sinh nhung chwa duoc théng
bao, trich 1ap dw phong bdi thuwéng nhan tai bang 5%
doanh thu phi nhan tai va dw phong nhwong tai béng
5% phi nhwong tai theo tirng nghiép vu bao hiém.

3% phi gilr lai trong nam, trich l1ap dén khi dw phong
dat 100% phi git¥ lai ctia cong ty.

10

11

Ty 1& két hop
(quay lai)

Ty 1& bdi thwong

(quay lai)
Ty 1& chi phi
HDKD bao hiém
(quay lai)

Panh gia mic d6 1416 hoat déng kinh doanh
bdo hiém cta doanh nghiép, ty 1& két hop nhd
hon 100% cho thay doanh nghiép kinh doanh
bao hiém co lai.

DBanh gia mirc do chi trd bbi thwdng so véi tbng
phi bao hiém thu dwoc ctia doanh nghiép bao
hiém.

Danh gia mdrc do hiéu qua trong viéc quan ly va
van hanh ctia doanh nghiép bao hiém, ty 1& nay
thap cho thdy doanh nghiép van hanh hiéu qua,
ti wu chi phi.

Ty I& két hop = Ty 1& bdi thweng + Ty I& chi phi hoat
déng kinh doanh bao hiém.

Ty lé bdi thwng = Chi bdi thwdng bao hiém/Phi bao
hiém géc

hodc Ty lé bdi thweng = (Chi bdi thuwdng bao hiém +
Dw phong bdi thwdng)/Phi bao hiém gbc

Ty 1& chi phi HDKD bao hidm = Chi phi HPKD bao
hiém/Phi bao hiém gbc

(Chi phi hoat dong bdo hiém bao gém céc chi phi
phuc vu hoat déng kinh doanh bdo hiém, chdng han
nhw chi phi quan ly doanh nghiép, chi phi ban hang,
va cac chi phi khac lién quan.)
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PHU LUC 3: Thang xép hang tin nhiém ctia AM Best. (quay /ai)
Thang xép hang niang Iwc tai chinh cia AM Best

A.M.Best dwoc thanh 1ap vao ndm 1899, 1a co’ quan xép hang tin dung I&n nhét thé giéi chuyén vé nganh bao hiém.
Cé tru s& chinh tai Hoa Ky, cong ty hoat déng kinh doanh tai hon 100 quéc gia voi cac van phong khu vy tai
London, Amsterdam, Dubai, Hong Kong, Singapore va Mexico City. A.M.Best Rating danh gia mdrc d6 tin nhiém va
cac bao céo ctia hon 16.000 cong ty bao hiém trén toan thé gi¢i. Xép hang tin dung ctia A.M.Best tém tat danh gia
vé kha nang thanh toan cac khoan bdi thwérng, cac khodn ng' dén han va cac nghia vu tai chinh khac cla cong ty
bao hiém/tai bao hiém.

Bang 4: Thang diém va mé ta vé cac cong ty bao hiém do AM Best xép hang

Xép hang ning lwc tai chinh

A++, A+ (R4t tot) Céc cong ty cé kha nang tai chinh rat tbt dé dap ng cac nghia vu bao hiém lién tuc.
A, A- (Tbt) Cac cong ty cé kha ndng tai chinh tét d& dap &ng cac nghia vu bao hiém lién tuc.
B++, B+ (Kha) Cé4c cong ty cé kha nang tai chinh kha dé dap (ng cac nghia vu bao hiém lién tuc.

B, B- (Hop ly) Cac cong ty ¢ kha nang tai chinh hop ly dé dap trng cac nghia vu bao hiém lién tuc.

N&ng lwc tai chinh dé bj tén thwong trwéc nhirng thay déi bat loi trong bao lanh phat
hanh va diéu kién kinh té.

C++, C+ (Can bién) Céc cong ty c6 kha nang tai chinh can bién dé dap tng cac nghia vu bao hiém lién
tuc. Nang luc tai chinh dé bj tdn thwong trwéc nhirng thay dbi bat loi trong bao lanh
phat hanh va diéu kién kinh té.

C, C- (Yéu) Cac cong ty cé kha nang tai chinh yéu trong viéc dap (ng cac nghia vu bao hiém lién
tuc. Nang lwc tai chinh rat dé bi &nh hwéng béi nhivrng thay dbi bat loi trong bao lanh
phéat hanh va diéu kién kinh té.

D (Yéu kém) Céc cong ty co kha nang tai chinh kém trong viéc dap tng cac nghia vu bao hiém lién
tuc. Nang luc tai chinh rat dé& bi tén thwong trwéc nhirng thay ddi bat loi trong bao
I&nh phat hanh va diéu kién kinh té.

E (Bi giam sat theo quy dinh) Khéng ap dung.
F (Pang giai thé) Khéng ap dung.
S (Tam nglrng xép hang) Khéng ap dung.

PVI 1a doanh nghiép bao hiém phi nhan tho duy nhat tai Viéet Nam dwoc AM Best xép hang nidng lwc tai
chinh & mirc A- (T6t).

Ngay 20/03/2025, AM Best tai khang dinh xép hang nang lwc tai chinh ctia PVI Insurance & mirc A- (Tét), tin dung
dai han “a-” (Tét), va tin nhiém quéc gia (NSR) aaa.VN (Tbt) véi trién vong On dinh. Xép hang phan anh strc manh
tai chinh, hiéu qua hoat dong tét, hé thdng kinh doanh én dinh va quan tri rdi ro (ERM) phu hop, cling &nh hwéng
tich cwc tir xép hang ctia cb dong Ién HDI.

Vi s cdng nhan clia quéc té vé uy tin va thwong hiéu, PVI cé thém du dia dé cai thién hoat dong nho:
e Chu dong hon trong viéc kinh doanh. Xép hang A- cho phép PVI tw chao phi bao hiém cho cac dy an
I&n ma khéng can qua trung gian, rat ngan théi gian, gidm chi phi va tdng niém tin tr khach hang.
e Tham gia tai bao hiém quéc té. Viéc dat dwoc xép hang tin nhiém A- gitp PVI cé thé tham gia va canh
tranh truc tiép dé nhan tai véi cac hop ddéng bao hiém qubc té cé rui ro tét hon.
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e Mé& réng khach hang va dich vu: Nang cao kha nang chon loc khach hang, khai thac dich vu chat lwong
ma khoéng can nhwong hoa héng cao. Doanh nghiép FDI tai Viét Nam, bat buéc mua bao hiém néi dia, sé
wu tién PVI nher xép hang tai chinh tét, tao ngudn khach hang 1&n khi Viét Nam tiép tuc thu hat FDI.

A
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TUYEN BO MIEN TRACH NHIEM

Céc thong tin va nhan dinh trong bao cdo nay duoc cung cap béi FPTS dwa vao cac nguén théng tin ma FPTS coi
la dang tin cay, c6 s&n va mang tinh hop phap. Tuy nhién, chung téi khéng ddm bao tinh chinh xac hay day du cta
cac thong tin nay.

Nha ddu tw st dung bao cdo nay can lwu y rang cac nhan dinh trong bao cdo nay mang tinh chat chi quan cla
chuyén vién phan tich FPTS. Nha dau tw st dung bao cao nay tw chju trach nhiém vé quyét dinh ctia minh.

FPTS c6 thé dwa vao cac théng tin trong bao cdo nay va cac théng tin khac dé ra quyét dinh dau tw cia minh ma
khong bi phu thudc vao bét ki rang budc nao vé mét phap ly dbi véi cac thong tin dwa ra.

Tai thoi diém thwe hién bao céo phan tich, FPTS khéng ndm gitr c6 phiéu PVI, chuyén vién phan tich va nguwéi phé
duyét bao cao khéng nam gilr cb phiéu ctia doanh nghiép nay.

Cac théng tin cé lién quan dén chirng khoan khac hodc cac théng tin chi tiét lién quan dén cé phiéu nay c6
thé dwoc xem tai http:/lezsearch.fpts.com.vn hoic sé dwoc cung cap khi cé yéu cau chinh thirc.

Ban quyén © 2010 Céng ty chirng khoan FPT

Céng ty C6 phan Chirtng khoan FPT  Céng ty Cé phan Chirtng khoan FPT  Céng ty Cé phan Chirng khoan FPT
Tru s& chinh Chi nhanh Tp. H6 Chi Minh Chi nhanh Tp. Da Nang

S6 52 Lac Long Quan, Phuwdng Bwdi, Tang 3 Toa nha 136 — 138 L& Thi S 100 Quang Trung, Phwéng Thach

Quan Tay H6, Ha Nai, Viét Nam. Héng Ga&m, Phwong Nguyén Thai Thang, Quan Hai Chau, Tp. Da Nang,
Binh, Quan 1, TP. H5 Chi Minh, Viét Viét Nam.
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