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Tổng kết hoạt động kinh doanh 2016 

Trong năm 2016, KQKD của PVI giảm nhẹ so với 2015, tuy nhiên, do đặt kế hoạch thấp nên hầu 

hết các chỉ tiêu kinh doanh của công ty đều vượt mục tiêu. Dưới đây là các nét chính về tình hình 

hoạt động 2016 của PVI: 

(1) Hoạt động bảo hiểm: doanh thu thuần hoạt động bảo hiểm đạt 4.667 tỷ đồng, +5% 

yoy, tuy nhiên lợi nhuận gộp hoạt động bảo hiểm chỉ đạt 542 tỷ đồng, -11% yoy. 

Nguyên nhân là do thu bồi thường nhượng tái bảo hiểm chỉ đạt 1.070 tỷ đồng, giảm gần 

50% yoy; và chi phí khác cho hoạt động kinh doanh bảo hiểm tăng 11% yoy. Chi phí 

quản lý doanh nghiệp trong năm 2016 giảm. Đáng chú ý, doanh thu từ khối dầu khí 

giảm còn 1.023 tỷ so với mức gần 2.500 tỷ đồng của năm 2015, cho thấy mức độ phụ 

thuộc của PVI vào khối dầu khí đã giảm đáng kể. 

(2) Hoạt động tài chính:  Quy mô danh mục năm 2016 đạt 7.300 tỷ đồng, trong đó 85% 

là tiền gửi. Doanh thu tài chính đạt 1.084 tỷ đồng, -8% yoy, tuy nhiên do trích lập dự 

phòng đầu tư trong năm lên tới 250 tỷ đồng, +50% yoy dẫn tới lợi nhuận tài chính giảm 

20%, đạt 656 tỷ đồng. Trong năm 2016, PVI tiếp tục bán nốt 25% cổ phần tại PVI 

Sunlife và ghi nhận lợi nhuận 508 tỷ đồng.  

(3) Chi phí bán hàng và QLDN trong năm 2016 giảm 32% xuống còn 497 tỷ đồng, giúp 

LNTT của PVI tăng nhẹ 1%, đạt 714 tỷ đồng.  

(4) Lợi nhuận ròng: LNST thuộc cổ đông mẹ đạt 540 tỷ đồng, -10% yoy, do chi phí thuế 

và lợi ích cổ đông thiểu số gia tăng. Cổ tức 2016 đạt 20%.  

CÔNG TY CỔ PHẦN PVI (PVI) 

Báo cáo cập nhật Triển vọng khả quan sau khi nới room 100% 
Chúng tôi đã tham dự Đại hội cổ đông thường niên 2017 của CTCP PVI (PVI) và ghi 

nhận những thông tin chính sau: 

■ Kết quả kinh doanh năm 2016 vượt 50% kế hoạch nhưng vẫn giảm so với 2015. LNST của cổ 

đông mẹ đạt 540 tỷ, -10%yoy. Q1/2017 LNST tăng trưởng khả quan 16%, đạt 101 tỷ, 

+17%yoy. 

■ Kế hoạch kinh doanh 2017 mang tính thận trọng cao, với tổng doanh thu (bảo hiểm + tài 

chính) đạt 8.708 tỷ, -5%yoy. LNST kế hoạch là 452,5 tỷ, -21%yoy. 

■ Cổ tức 2016 đạt 20% bằng tiền mặt. 

PVI là doanh nghiệp bảo hiểm phi nhân thọ đứng đầu thị trường Việt Nam với 18,65% thị 

phần trong năm 2016. Tuy nhiên định giá P/E, P/B của PVI hiện ở mức thấp so với các 

doanh nghiệp cùng ngành. Chúng tôi đánh giá khả quan với triển vọng kinh doanh và tiềm 

năng tăng giá cổ phiếu của PVI dựa trên khả năng duy trì vị thế dẫn đầu của công ty trên 

thị trường. Cùng với đó xu hướng lãi suất tăng sẽ giúp công ty hưởng lợi thông qua lượng 

tiền gửi cao. Việc nới room lên 100% thu hút sự quan tâm của các đối tác chiến lược nước 

ngoài cũng là yếu tố được kì vọng tác động tích cực lên giá cổ phiếu PVI trong thời gian 

tới. 

Chỉ tiêu tài chính cơ bản 

Tỷ đồng 2014 2015 2016 2017 KH 

Doanh thu thuần 3.266 4.448 4.667 N/A 

Lợi nhuận sau thuế 246 576 574 452 

Tăng trưởng (%) -31% 135% 0% -21% 
EPS pha loãng (đồng) 1.639 3.109  3.006 
Cổ tức (%) 9% 20% 20% 12% 

Nguồn: PVI 
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Khuyến nghị KHẢ QUAN 

Cổ tức  2.000đ 

Dividend yield 6,5% 

  

  

Thông tin cổ phiếu 

Giá hiện tại (VND) 30.600 

Số lượng CP lưu hành (triệu 
CP) 

222 

Vốn hóa thị trường (tỷ đồng) 6.808 

Giá cao nhất 52 tuần 32.800 

Giá thấp nhất 52 tuần 22.700 

KLGDBQ 156.209 

FOL 100% 

% sở hữu nước ngoài 43,9 
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Kế hoạch 2017 và thực hiện quý 1 

Năm 2017, PVI đặt kế hoạch tổng doanh thu 8.708 tỷ đồng, -5%yoy. LNST kế hoạch là 452,5 tỷ 

đồng, -21%yoy, một phần do không còn ghi nhận lãi bán cổ phần đột biến như giai đoạn 2015-

2016. Kết thúc quý 1, công ty đạt 101 tỷ đồng LNST, hoàn thành 24% kế hoạch năm. Chúng tôi 

ghi nhận một số điểm nhấn chính trong hoạt động 2017 của PVI sắp tới: 

(1) Tiến hành nới room ngoại lên 100% với hai mục đích nâng cao điểm số xếp hạng tín 

nhiệm lên mức A và mở rộng hoạt động ra nước ngoài với sự hỗ trợ mạnh mẽ hơn từ cổ 

đông ngoại. 

(2) Dự kiến chuyển sàn niêm yết cổ phiếu PVI sang HOSE và phấn đấu đưa PVI Re niêm 

yết. 

(3) Công ty tiếp tục chú trọng tới hiệu quả hoạt động thay vì theo đuổi tăng trưởng nóng. Tỷ 

lệ kết hợp hoạt động bảo hiểm (combined ratio) 2017 phấn đầu đạt 96%, so với mức 

97% năm 2016. 

(4) Xem xét bán tòa nhà PVI nếu đạt được hiệu quả tài chính. Hiện giá trị sổ sách tòa nhà 

tại 31/3/2017 đạt 1.115 tỷ, tỷ lệ lấp đầy đạt trên 80% 

 

Nhận định của MBS 

PVI là doanh nghiệp bảo hiểm phi nhân thọ đứng đầu thị trường Việt Nam với 18,65% thị phần 

trong năm 2016. Tuy nhiên các chỉ số định giá P/E, P/B của PVI hiện ở mức thấp nhất so với các 

doanh nghiệp cùng ngành khác. 

Biểu 1: Các chỉ số tài chính của PVI so với các doanh nghiệp bảo hiểm niêm yết    

Chỉ số tài chính Đơn vị PVI ABI BIC BLI BMI MIG PGI PTI 

Giá trị sổ sách/CP VNĐ 28.141 15.844 17.321 10.893 23.766 10.585 12.882 22.989 

EPS cơ bản VNĐ 2.304 2.925 913 216 1.997 878 1.437 1.347 

ROE % % 7,96 19,18 6,18 2,45 8,15 9,95 11,87 5,87 

Lợi nhuận thuần tính 
trên đầu người 

Triệu đồng 261,46 254,34 146,78 N/A 103,82 50,48 64,87 68,96 

P/E Lần 13,28 9,66 41,63 28,23 14,47 N/A 16,53 19,00 

P/B Lần 1,09 1,78 2,19 0,56 1,22 N/A 1,84 1,11 

(Nguồn: MBS tổng hợp) 

Chúng tôi đánh giá khả quan với triển vọng kinh doanh và tiềm năng tăng giá cổ phiếu của PVI 

dựa trên các đánh giá sau: 

 Công ty tiếp tục duy trì vị thể dẫn đầu trong lĩnh vực bảo hiểm PNT, sau khi đã chứng tỏ 

được khả năng phát triển các khách hàng mới trong giai đoạn doanh thu từ khách hàng 

dầu khí bị suy giảm thời gian qua. 

 Xu hướng lãi suất tăng giúp công ty hưởng lợi thông qua tỷ trọng tiền gửi cao trong 

danh mục đầu tư. 

 Việc nới room lên 100% thu hút sự quan tâm của các đối tác chiến lược nước ngoài 

trong thời gian tới. Sự tham gia của các đôi tác này là động lực quan trọng thúc đẩy giá 

cổ phiếu của các công ty bảo hiểm. 

Trên các cơ sở này, chúng tôi khuyến nghị Khả quan với cổ phiếu PVI. 
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Hệ Thống Khuyến Nghị: Hệ thống khuyến nghị của MBS được xây dựng dựa trên mức chênh lệch của giá mục tiêu 12 tháng và giá cổ phiếu trên thị trường tại 

thời điểm đánh giá. 

Xếp hạng Khi [(giá mục tiêu – giá hiện tại) + cổ tức]/giá hiện tại 

MUA >=20% 

KHẢ QUAN Từ 10% đến 20% 

PHÙ HỢP THỊ TRƯỜNG Từ -10% đến +10% 

KÉM KHẢ QUAN Từ -10% đến - 20% 

BÁN <= -20% 

 

CÔNG TY CỔ PHẦN CHỨNG KHOÁN MB (MBS) 

Được thành lập từ tháng 5 năm 2000 bởi Ngân hàng TMCP Quân đội (MB), Công ty CP Chứng khoán MB (MBS) là một trong 5 công ty chứng khoán đầu tiên tại 

Việt Nam. Sau nhiều năm không ngừng phát triển, MBS đã trở thành một trong những công ty chứng khoán hàng đầu Việt Nam cung cấp các dịch vụ bao gồm: 

môi giới, nghiên cứu và tư vấn đầu tư, nghiệp vụ ngân hàng đầu tư và các nghiệp vụ thị trường vốn. 

Mạng lưới chi nhánh và các phòng giao dịch của MBS đã được mở rộng và hoạt động có hiệu quả tại nhiều thành phố trọng điểm như Hà Nội, TP, HCM, Hải 

Phòng và các vùng chiến lược khác, Khách hàng của MBS bao gồm các nhà đầu tư cá nhân và tổ chức, các tổ chức tài chính và doanh nghiệp, Là thành viên Tập 

đoàn MB bao gồm các công ty thành viên như: Công ty CP Quản lý Quỹ đầu tư MB (MB Capital), Công ty CP Địa ốc MB (MB Land), Công ty Quản lý nợ và Khai 

thác tài sản MB (AMC). MBS có nguồn lực lớn về con người, tài chính và công nghệ để có thể cung cấp cho Khách hàng các sản phẩm và dịch vụ phù hợp mà rất 

ít các công ty chứng khoán khác có thể cung cấp. 

MBS tự hào được nhìn nhận là: 

 Công ty môi giới hàng đầu, đứng đầu thị phần môi giới từ năm 2009. 

 Công ty nghiên cứu có tiếng nói trên thị trường với đội ngũ chuyên gia phân tích có kinh nghiệm, cung cấp các sản phẩm nghiên cứu về kinh tế và thị 

trường chứng khoán;  

 Nhà cung cấp đáng tin cậy các dịch vụ về nghiệp vụ ngân hàng đầu tư cho các công ty quy mô vừa. 

MBS HỘI SỞ 

Tòa nhà MB, số 3 Liễu Giai, Ba Đình, Hà Nội 

ĐT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601 

Webiste: www,mbs,com,vn 

Tuyên bố miễn trách nhiệm: Bản quyền năm 2014 thuộc về Công ty CP Chứng khoán MB (MBS), Những thông tin sử dụng trong báo cáo được thu thập từ 

những nguồn đáng tin cậy và MBS không chịu trách nhiệm về tính chính xác của chúng, Quan điểm thể hiện trong báo cáo này là của (các) tác giả và không 

nhất thiết liên hệ với quan điểm chính thức của MBS, Không một thông tin cũng như ý kiến nào được viết ra nhằm mục đích quảng cáo hay khuyến nghị 

mua/bán bất kỳ chứng khoán nào, Báo cáo này không được phép sao chép, tái bản bởi bất kỳ cá nhân hoặc tổ chức nào khi chưa được phép của MBS. 




