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BAO CAO SOAT XET BAO CAO HOAT PONG CUA QUY LIEN KET CHUNG

Kinh gvi:  Chu tich Cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam

Chting t3i da soat xét Bao cao thoat dong clia Quy Lién két chung cta Cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho
FWD Viét Nam (“Cong ty”), duoc lap ngay 31 thang 3 nam 2025 va dwoc trinh bay ti trang 3 dén trang 8
bao gdm bao céo phi bao hiem va gia tri cia Quy Lién két chung, bao céo tai san clia Quy Lién két chung,
bao céo thu nhap va chi phi clia Quy Lién két chung va thuyét minh béo céo hoat dong ctia Quy Lién két

chung kém theo tai ngay 31 thang 12 nam 2024 va cho nam tai chinh két thuc cling ngay.

Tréch nhiém cta Téng Giam d6c

Téng Giam dbc Cang ty chiu trach nhiém lap va trinh bay Bao céo hoat ddng clia Quy Lién két chung phu
hop véi Thong tw sb 67/2023/TT-BTC cuia B Tai chinh ngay 2 thang 11 ndm 2023, cac Chuén muyc ké
toan Viét Nam, Ché d6 ké toan doanh nghiép Viét Nam va cac quy dinh phap ly c6 lién quan dén viéc lap va
trinh bay Béo c4o hoat ddng clia Quf Lién két chung va chiu trach nhiém vé kiém soat ndi bd ma Téng giam
dbc Cong ty xac dinh la cin thiét d& dam bao cho viéc 1&p va trinh bay Béo céo hoat dong clia QuY Lién két
chung khdng c6 sai st trong yéu do gian lan hodc nham Ian.

Tréch nhiém cta Kiém todn vién

Trach nhiém clia chiing t6i 1a dwa ra két luén vé Béo cao hoat dong clia Quy Lién két chung dya trén két
qua soat xét ctia chlng t6i. Chung t6i da thwc hién cong viéc soat xét theo cac nguyén téc clia Chuan myc
Viét Nam v& hop ddng dich vu soat xét sb 2410 - Soat xét thong tin tai chinh gicka nién d6 do kiém toén
vién doc I4p ctia don vj thure hién, trong pham vi céc nguyén tdc nay c6 thé dwoc ap dung cho cong viéc

soat xét thong tin tai chinh qua khir do kiém toan vién doc lap cta don vi thye hién.

Céng viéc soat xét thdng tin tai chinh bao gom viée thure hién cac cude phdng van, chl yéu 1a phéng van
nhi*ng ngudi chiu trach nhiém vé cac van dé tai chinh ké toan, va thye hién thd tuc phan tich va céc tha
tuc soat xét khac. Mot cudc soat xét v& co ban cé pham vi hep hon mét cuée kiém toan dworc thyre hién
theo céc chudn myc kiém toan Viét Nam va do vay khdng cho phép chling t6i dat dwoc sy dam bao rang
chting toi s& nhan biét duoc tat ca cac van @@ trong yéu cé thé dwoc phéat hién trong mét cudc kiém toan.
Theo d6, chling tdi khdng dua ra y kién kiém toan.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Két luan cua Kiém todn vién

Can ct trén két qua soat xét clia ching t6i, ching tdi khdng thay c6 van dé gi khién chiing tdi cho rang Béo
c4o hoat ddng ctia Quy Lién két chung dinh kém khong duoc lap va trinh bay, trén cac khia canh trong
yéu, phtl hop v&i Théng tw s6 67/2023/TT-BTC ctia BO Tai chinh ngay 2 thang 11 nam 2023, cac Chuan
muc k& toan Viet Nam, Ché dd ké toan doanh nghiép Viét Nam va cac quy dinh phap Iy ¢6 lién quan dén
viéc lap va trinh bay Béo céo hoat dong clia Quy Lién két chung.

Chinh séch I3p bdo cdo va gi6i han vé st dung bdo cdo

Khéng pht nhan két luan néu trén, chiing téi xin lwu y nguoi doc dén Thuyét minh s6 2 md ta cac quy
dinh ap dung va céc chinh sach 1ap bao céo hoat dong Quy Lién két chung. DPdng thoi nhw trinh béy
trong Thuyét minh s6 2, bao céo hoat dong Quy Lién két chung duwoc Iap nham tuan tha cac quy dinh ve
lap va céng bb théng tin vé béao céo hoat ddng Quy Lién két chung clia Cong ty. Do dd, bao céo nay c6

thé khdng phit hop dé st dung cho cac muc dich khac.

cong ty Trach nhiém Hiru han Ernst & Young Viét Nam

& Tong Giam dbc
S6 Gidy CNDKHN kiém toan: 2036-2023-004-1

Thanh phd H6 Chi Minh, Viét Nam

Ngay 31 thang 3 nam 2025

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lien két chung

BAO CAO HOAT PONG CUA QUY LIEN KET CHUNG 14-NT
(DI:I’O'C lap tf?eo Thong tw sé 67/2023/TT-BTC ngdy 2 thang 11 nam 2023 do Bo Tai  Thong 'Blgsﬁé‘iiﬁgﬁgg}?gnﬁ
chinh ban hanh) ngéy 2 thang 11 nam 2023

BAO CAO PHI BAO HIEM VA GIA TRI CUA QUY LIEN KET CHUNG
vao ngay 31 thang 12 nam 2024 va cho nam tai chinh két thic cling ngay

VND
N6i dung S6 tién
Téng s6 phi bdo hiém nop trong nam 3.263.283.235.664
Sé phi bao hiém phan bd cho quyén loi bao hiém rdi ro (584.194.803.297)
Céc khoan chi phi lién quan (%) (1.578.554.091.829)
Téng sb phi bao hiém d&u tw vao Quy Lién két chung 1.100.534.340.538
Thudng duy tri hop déng 13.238.152.156
Gia tri Qu§ Lién két chung ngay 1 thang 1 ndm 2024 3.161.320.015.841
Gia trj Quy Lién két chung ngay 31 thang 12 nam 2024 4.468.484.823.551
Ty suét dau tu thie t& binh quan ciia Quy Lién két chung cho nam 2024 7,02%

(*)  Céc khodn chi phi lién quan bao gém:

VND
Néi dung S6 tién
Phi ban dau (1.243.762.429.501)

Gia trj hoan lai, phi hoan lai va gia tri rut tr Gia tri tai khoan (229.985.139.583)

Phi quan Iy hop déng (104.806.522.745)
(1.578.554.091.829)

Tru;ong Hoang An Pinh Thi Quynh Giang Tran Phung Gia Huy

Nguwoi lap Ké toan truwéng Chuyén gia tinh toan  Tong
dwoc chi dinh
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Thanh phé H6 Chi Minh, Viét Nam

Ngay 31 thang 3 nam 2025
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Coéng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
(Puoc lap theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC ngay 2 thang 11 ndm 2023 do Bo6 Tai

chinh ban hanh)

BAO CAO TAI SAN CUA QUY LIEN KET CHUNG
cho nam tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 nam 2024

14-NT

Théng tw sb 67/2023/TT-BTC

B6 Tai chinh ban hanh
ngay 2 thang 11 nam 2023

VND

S6 duw tai ngay S6 duw tai ngay

1 théang 1 Phat sinh 31 thang 12

Tai sén nam 2024 trong ndm nam 2024
Tién 19.181.800.338 25.507.563.680 44.689.364.018

1.695.453.407.097
456.027.668.916
870.000.000.000

Tién gl co ky han
Trai phiéu Chinh phu
Trai phiéu doanh nghiép
Céc tai san khac
Trong do:
L&i duw thu tir hoat dong déu tw

1.281.124.172.044
(2.028.350.014)

103.716.277.253

2.976.577.579.141
453.999.318.902
870.000.000.000

Tdng tai san (*

Tbng no phai tra

138.754.959.060 242.471.236.313
138.754.959.060 103.716.277.253 242.471.236.313
3179.417.835.411  1.408.319.662.963  4.587.737.498.374
(18.097.819.570)  (101.154.855.253) (119.252.674.823)
3.161.320.015.841  1.307.164.807.710 4.468.484.823.551

Gia tri tai san rong

(*) Trong do, da bao gdm quy mdi tai ngay 31 thang 12 nam 2024 1a 40.000.000.000 VND, l&i chua

phan phéi Ity ké ttr qu§ mbi va phi quan Iy quy.

Trwong Hoang An
Nguwoi lap Ké toan trudng

Pinh Thi Quynh Giang Tran Phung Gia Hu
Chuyén gia tinh toan

dwoc chi dinh

Thanh phé H& Chi Minh, Viét Nam

Ngay 31 thang 3 nam 2025
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Coéng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) 14-NT
(Pugc 1dp theo Thong tw sé 67/2023/TT-BTC ngay 2 thang 11 ndm 2023 do B Tai Théng &f@?%ﬁﬁﬂ&%
chinh ban hanh) ngay 2 thang 11 ndm 2023

BAO CAO THU NHAP VA CHI PHI CUA QUY LIEN KET CHUNG
cho nam tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 nam 2024

VND
Noéi dung Nam nay Nam truoc
Thu nhap tir hoat dong dau tw theo tai san
- Tién gtvi c6 ky han 169.751.359.829 111.177.338.303
- Trai phiéu Chinh phu 22.190.375.215 21.724.291.397
- Tréai phiéu doanh nghiép 58.337.272.184 57.801.805.669
Téng thu nhap 250.279.007.228 190.703.435.369
Chi phi quan Iy quy 54.858.603.291 41.519.150.238
Chi phi khac: 2.028.088.920 1.193.919.938
- Phéan bd phu troi trai phiéu 2.028.088.920 1.193.919.938
Téng chi phi 56.886.692.211 42.713.070.176
Chénh léch gitra thu nhap va chi phi 193.392.315.017 147.990.365.193
Thu nhap tré cho bén mua bao hidm 200.243.062.903 146.297.453.301
Ty suét dau tw thire té binh quan cla \ .
Quy Lién két chung trong nam 7,02% 7,29%
Ty suét dau tw binh quan thanh toan cho bén mua

5,53% 5,67%

bao hiém trong nam

gl
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Trwong Hoang An Pinh Thi Quynh Giang  Tran Phung Gia HUWM‘MIM

Nguwoi lap Ké toan truwdng Chuyén gia tinh toan iam dbc
dwoc chi dinh

Thanh phé Hb Chi Minh, Viét Nam

Ngay 31 thang 3 ndm 2025

V[T o



Cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT PONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) 14-NT
(Puoc 1dp theo Théng tw sé 67/2023/TT-BTC ngay 2 thang 11 ndm 2023 do BO Tai Thang ‘B”osféfzazlgﬁif;;&i
chinh ban hanh) ngay 2 thang 11 ndm 2023

THUYET MINH BAO CAO HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG
cho nam tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 nam 2024

1. GIO1 THIEU VE QUY

Quf Lién két chung (“Quy") 1a quy dwoc hinh thanh tir ngudn phi bao hiém tir cac hop déng
bao hidm lién két chung va la mét phan clia quy chll hop dong bao hiém. Tai san cla Quy
khong phan chia ma xac dinh chung cho tat ca cac hop ddng bao hiém duoc lien két.

Qu§ duwgc thanh 1ap va quén Iy boi Cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam (“Cong
ty") theo Quyét dinh s 47/GPDC3/KDBH do B6 Tai chinh cép ngay 26 thang 9 nam 2011 va
b4t dau hoat dong tir ngay 26 thang 9 nam 2011. Thoi gian hoat dong clia Quy twong tw thoi
gian hoat dong ctia Cong ty.

2. cO SO CHO VIEC TRINH BAY CAC HOAT DONG CUA Quy

Bao cao hoat dong cua Quy, trinh bay bang Viét Nam ddng (“VND"), dwoc lap dva trén co
s& nguyén tac gia géc theo cac chinh sach ké toan ctia Céng ty dwoc tuan thu theo cac
Chuan muc ké toan Viét Nam, Ché do ké toan doanh nghiép Viét Nam, Nghi dinh sb
46/2023/ND-CP ngay 1 thang 7 nam 2023 do Chinh phd ban hanh, Thong tw s 67/2023/TT-
BTC do B6 Tai chinh ban hanh ngay 2 thang 11 n&m 2023 va cac quy dinh phap Iy co lién
quan dén viéc lap va trinh bay bao c4o hoat dong. Bao céo nay va viéc str dung Bao cao
khong duoc thiét ké cho nguwdi khong dwoc biét v& cac nguyén tac va quy dinh ctia Thong tw
67 ap dung cho viéc lap va trinh bay B&o cao hoat dong ctia Quy Lién két chung. Do d6, Bao
c4o nay cb thé khong phu hop dé st dung cho muc dich nao khéc.

8. CHINH SACH KE TOAN
Tidn va céac khoan twong dwong tién
Tién va cac khoan trong duong ti&n bao gdm tién mét tai quy, tién giri ngan hang, cac khoan
dAu tw ngdn han co thai han géc khong qua ba thang, ¢c6 tinh thanh khoan cao, cé kha nang

chuyén dbi dé dang thanh cac luong tien xac dinh va khéng cé nhiéu rdi ro trong chuyén doi
thanh tién.

Tién gtvi c6 ky han

Tidn giri c6 ky han bao gém céc khoan tién gri ngén hang cé thoi han gbc trén ba thang.
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Céng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lien két chung

BAO CAO HOAT PONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) 14-.NT
(Purgc 1ap theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC ngéy 2 thang 11 ndm 2023 do B Tai  Thong E%?a?glzlgﬁg;r?;nﬁ
chinh ban hanh) ngay 2 thang 11 ndm 2023

THUYET MINH BAO CAO HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 ndm 2024

3. CHINH SACH KE TOAN (tiép theo)
Cac khoan dau tw vao trai phiéu
Cac khoan du tu trai phiéu dwoc ghi nhan ban dau theo gia goc, I4i ddn tich trwdc ngay mua
duwoc ghi nhan vao mot tai khoan riéng. Gia trj chiet kh&u/ phu tréi néu c6 (phan chénh léch
am/ dwong gitra gia mua va ménh gia) cong (+) lai du thu (d6i v&i chirng khoan No tra 1ai
sau) hodc trir (-) 1ai nhan trudc chd phan b (dbi v&i chirng khoan No 1ai nhan trwéc) duwoc

phan b vao thu nhap hodc chi phi dau tw trong sudt thoi gian nam gitt du kién cla khoan
dau tw trai phiéu nay. L&i cia khodn dau tw dwoc ghi nhan theo [3i suat danh nghia.

Cac khodn dAu tw vao trai phidu dugc xem xét vé kha nang gidm gia tai ngay bao cao. Dy
phong gidm gia dwoc ghi nhéan vao bao céo két qua kinh doanh khi gia trj ghi s6 16n hon gia
thi trwdng.

Nguyén tdc ghi nhan doanh thu

Doanh thu dwgc ghi nhan khi Quy c6 kha nang nhan dwoc cac oi ich kinh té co thé xac dinh
dwoc mot cach chéc chan. Céac diéu kién ghi nhan cu thé sau day cling phai dwoc dap &ng
khi ghi nhan doanh thu:

Tién I&i

Doanh thu dwoc ghi nhan khi tién 18i phat sinh trén co s& ddn tich (cé tinh dén lgi tiec ma tai
san dem lai) trtr khi kha nang thu hoi tién Iai khédng chac chan.

Chi phi

Chi phi phat sinh trong hoat déng ctia QuY dwoc ghi nhan trén co s¢ don tich.
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Coéng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lien két chung

BAO CAO HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) 14-NT

(Puoc 1ap theo Thong tw s6 67/2023/TT-BTC ngay 2 thang 11 ndm 2023 do B Tai  Thong ngﬁgﬁgﬁf;:hgﬁ
chinh ban hanh) ngay 2 thang 11 ndm 2023

THUYET MINH BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
cho n&m tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2024

4, TRINH BAY SO LIEU TAI SAN

Téng tai san trinh bay trong Bao cao Tai san clia Quf Lién két chung la tai san hinh thanh tir
gia tri tai khoan ctia khach hang, va tr khoan tidn mdi ban dau va l&i phat sinh ctia Cong ty
TNHH Bao hidm Nhan tho FWD Viét Nam @& dap ng yéu cau von tbi thiéu clia Quy theo
quy dinh tai Nghi dinh s& 46/2023/NP-CP do Chinh phl ban hanh ngay 1 thang 7 nam 2023.

Téng tai san ctia Qu§ Lién két chung trinh bay trong bao cao tach ngudn vén chi s& hivu,
ngudn phi bdo hiém bao gém Téng tai sén hinh thanh ti phi bao hiém mang di dau tw cla
ch hop déng dwec trinh bay trong Bao cao Tai san clia Quy Lién két chung va cac tai san
twong ng voi cac khodn phai tra duoc phan bd cho Qu§ Bao hiém Lién két chung phu hop
v&i quy dinh ctia Thong tw 67/2023/TT-BTC ciia Bo Tai chinh ngay 2 thang 11 nam 2023.

gl

Trwong Hoang An binh Thi Quynh Giang Tran Phung Gia Huy f
Nguwoi lap Ké toan trwéng Chuyén gia tinh toan Tong=
dwoc chi dinh
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Thanh phd H6 Chi Minh, Viét Nam

Ngay 31 thang 3 nam 2025




cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT BONG (}UA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) 14-NT
(Puoc lap theo Thong tw s6 67/2023/TT-BTC ngay 2 thang 11 ndm 2023 do Bo Tai  Thong ‘Blgsﬁa?z'ﬁgﬁ’;r:g‘%
chinh ban hanh) ngéy 2 thang 11 nam 2023

TINH HINH HOAT BONG QUY VA CHIEN LUVOC PAU TU
cho nam tai chinh két thac ngay 31 thang 12 nam 2024

CHIEN LU'O'C PAU TU VA PHAN BO TAI SAN CUA QUY LIEN KET CHUNG

Chién lwoc dau tw ciia QuY lién két chung nhdm muc dich dat dwoc loi nhuan dau tw cao va 6n dinh
tty loi nhuan tich Ity chdi yéu thong qua dau tw vao trai phiéu va cac khoan thu nhap c¢b dinh nhu trai
phiéu Chinh pht, trai phiéu doanh nghiép, tién gli co ky han do cac td chirc hang dau, tb chirc tai
chinh phat hanh trong thoi gian dai. Déng thoi co thé dap ng nhu cau thanh khoan tiém nang clia
cac chi hop dong.

N&m 2024, trong bdi canh loi suét trai phiéu Chinh ph lién tuc & mirc thép va thi trudng tréi phiéu
doanh nghiép tram 1ang véi tinh thanh khoén gidm st, chung toi da giam ty 1& d4u tw vao trai phiéu
doanh nghiép va wu tién phan bé cao hon cho tién gl co ky han, déc biét la trong nira dau nam khi
Ii suét tién gl c6 ky han & muirc hap dan nhdm muc dich toi da héa loi nhuan dau tw cho Bén mua
bao hiém.

Pén cubi nam 2024, ty trong tai san phan bé cho danh muc trai phiéu chinh phd 1a 10%, trai phiéu
doanh nghiép 20%, tién g¥i c6 ky han 69% va tién va cac khoan twong dwong tién 1% trén téng gia
tri tai san cta quy.

Ty trong phan bé tai san 2024 theo phuwong phap nguyén gia
1%

20%

10%

wTién mTién glicoky han = Trai phiéu chinh pht Tréi phiéu doanh nghiép

KET QUA HOAT DONG

Nho thwe hién chién lwoc dau tw phi hop, mac du thi triedng trai phiéu doanh nghiép con nhiéu thir

thach va kho khin trong ndm 2024, Quy Lién két chung van dat dwoc oi suat dau tw thuc té tét 1a
7,02% trong ndm 2024.

Loi sut dau tw thwe té cua Quy lién két chung
11.14% 11.05%

9.620/0 9.220A) 8160/
. ° 781% 7.42% o
I I I I I 7i% 6.54% 6.34% 7iﬁ’ 7i%
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Coéng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) 14-NT

(Buoc lap theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC ngay 2 thang 11 nam 2023 do Bo Tai  Thongtu s6 67/2023/TT-BTC
B Tai chinh ban hanh

chinh ban hanh) ngay 2 thang 11 ndm 2023

TINH HINH HOAT BONG QUY VA CHIEN LUQC DPAU TU (tiép theo)
cho nam tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 nam 2024

TiNH HINH THI TRUONG NAM 2024 & TRIEN VONG NAM 2025

TONG QUAN VE KINH TE Vi MO

N&m 2024, tang trwdng kinh té trong ndm nira dau ndm ghi nhan téc do tang trwdng cham rai, dac
biét tai khu virc dong lirc téng trdng truyén théng cong nghiép ché bién-ché tao, strc hap thu von
ctia nén kinh té ciing kha yéu. Tuy nhién, nén kinh t& dan kh&i sic tir gitra ndm, cac hoat dong san
xuét cong nghiép dan phuc hdi. Diém sang trong ndm nay dac biet dén tir khu vire dich vy véi trong
tam I3 hoat dong du lich, lwu tra, 1t hanh. Theo do, GDP ném 2024 cua ca nén kinh té dat 7,09% so
v&i nam trwdce.

Chi sb gia tiéu dung dwoc kiém soat chat ché gip co quan quan Iy co dw dia diéu hanh chinh sach
tién té. Cu thé, chisé gia tieu dung (CPI) thang 12/2024 tang 0,29% so voi thang trudc, va tang 2,94%
so voi cung ky n&m trede. Tinh chung ca nam 2024, CPI tang 3,63% so v&i nam truéc, thap hon
muc tiéu Quéc hoi dé ra. Trong béi canh lam phat tiép tuc n&m trong sy kiém soat cling muc tiéu
hwéng t&i myc tiéu tang trudng kinh té, 14 SuAt cho vay duoc duy tri & mét béng thép, nh&m hé tro
cac doanh nghiép vira, nhd va ngudi dan trong viéc tiép can vén wu dai. Péi voi lai suat huy dong:
sau khi giam t&i ngudng day lich st vao thang 4, mat bng lai suét da nhich tang tro lai, nham dam

bao strc hdp dan VND va dadm bdo hai hoa cac can déi vi mo.

Trén thi trwdng ngoai t&, &p lwc ty gia thuong tryc. Theo d6, NHNN d4 diéu hanh chinh séch tién té
theo tirng bwéc nham &n dinh ty gia: phat hanh tinh phiéu, ban USD giao ngay cho cac NHTM co
trang thai am ngoai té. Cudi nam 2024, VND gidm gia khoang 4,8% so Vi UsD.

Donald Trump tré thanh Tan Tdng Théng va bang Céng hoa gianh dwoc quyén kiém soat & Thuong
vién. Ky vong vé cac chinh sach cla Tan Téng thdng My kéo theo xu hwong gia téng stirc manh ddng
USD. Ngoai ra, cac dong thai diéu tra va ap thué hang hoa 1én cac quéc gia co thang du thuong mai
cao voi My c6 thé dwoc dién ra. Viét Nam c6 d6 mé tuong d6i 16N, cac dong thai ap thué (néu co) sé
c6 tac dong khong hé nhd déi voi nén kinh t& Viet Nam. Tuy nhién, dai han hon, nhu cau tiéu dung

néi dia tai M§ van luén dugc quan sat; do do, xu hudng chuyén dich chuy&n cung (*ng sang cac quéc

gia &n dinh v& chinh tri van Ia xu huéng chinh. Viet Nam véi thé manh ngoai giao linh hoat, van c6
thé dwoc hwéng loi tr xu huwdng chuyén dich chudi cung trng nay.

Ca nam 2024, FDI dang ky & mtrc 38,23 ty USD, giam 3% so v&i cung ky 2023, FDI gidi ngan tang
9.4% Ién 25,35 ty USD. Vén dau tw tap trung chl y&u vao cong nghiép ché bién, ché tao v&i 25,58 ty
USD, chiém 66,9% téng vén dang ky, tiép theo 1a nganh kinh doanh bat déng san véi 6,31 ty USD,
chiém 16.5%. V& d6i tac dau tw, nam 2024 c6 114 quéc gia va vung lanh thé dau tw vao Viét Nam.
Singapore dn dau voi téng von d4u tw gan 10,21 ty USD, chiém 26,7% téng von, téng 31,4% so VO
4m 2023. Han Quéc dwng thir hai véi gan 7,06 ty USD, chiém 18,5%, tang 37,5%. Tiép theo 1a Trung
Québc v&i 2,84 ty USD, chiém 14,4%; Hong Kong (Trung Quéc) véi 2,17 ty USD, chiém 11% téng von
dAu tu. Gia tri giai ngan mai von dau tw cong ldy k& ca nam 2024 wéc dat 411 nghin ty ddng, hoan
thanh 77,6% ké hoach Thi twéng Chinh phu giao ca nam.

PMI san xuét thang 12/2024 ha xuéng 49,8 diém ti mirc 50,8 diém cla thang 11. Theo S&P Global,
nganh san xuét Viét Nam da mét di dong lyc téng trwdng trong thang cubi nam 2024. San lugng va
s6 lwong don dat hang méi tang cham lai, trong khi cac cong ty giam viéc lam va hang ton kho. Tuy
nhién, hoat déng mua hang d& tang tré lai. Trong khi d6, niém tin kinh doanh da giam xudng mirc
th&p ctia 19 thang. Ap Iwc lam phat tang Ién, Vo ca chi phi dau vao va gia ca dau ra tang Voi téc do
nhanh nhét k& tir thang 7. San xuét cong nghiép thang 12 tang 0,8% so vGi thang trwdc va tang 8,8%
so v&i cling ky nam trwéc. Tinh chung c& nam 2024, chi sb san xuét toan nganh céng nghiép wéc
téng 8,4% so v&i cung ky nam trudce.

(Nguén: VCBS, VBMA)
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Coéng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lien két chung

BAO CAO HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) 14-NT
(Puoc 1ap theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC ngay 2 thang 11 ndm 2023 do B{ Tai Théng :B%Sfé?gﬁgﬁ?’bfaq}?;%
chinh ban hanh) ngéy 2 thang 11 nam 2023

TINH HINH HOAT DONG QUY VA CHIEN LUOC DAU TU (tiép theo)
cho nam tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 nam 2024

TINH HINH THI TRUONG NAM 2024 & TRIEN VONG NAM 2025 (tiép theo)

THI TRWONG CHI’NG KHOAN

VN-Index (VNI) d& ghi nhan mirc téng khiém tdn 1.3% trong thang 12, diéu huéng sy phan bd clia
thi treong. Thang 12 bét dAu véi hiéu sudt yéu, khi chi s giam 0,9% trong ba phién giao dich dau
tien. Tuy nhién, vao ngay 5 thang 12, VNI da phuc héi manh mé, tang 2,2% nho Va0 S mua vao
manh mé ciia nha dau tw. Sau dot ting nay, chi s6 giao dich trong khoang ttr 1.250 dén 1.280 diém,
két thuc thang & mirc 1.266,8 diém. Mot s yéu td da han ché mirc téang ciia VNI, bao gdm thiéu tin
ttre hd tro, Cuc D trir Lién bang My béo hiéu cét gidm lai suat it hon trong n&m 2025 trong cuéc hop
cudi cling ciia nam, va Ngan hang Nha nwoc Viet Nam (NHNN) tiép tuc ban déng USD dé 6n dinh ty
gia hdi doai. Trong nam 2024, VNI da tang 12,1% theo gia tri ndi té, vuot trdi so vai mot sb thj treong
khu virc nhwe PCOMP cia Philippines (+1,2%), SET ctia Théi Lan (-1,1%) va JCI cua Indonesia (-
2,7%) trong khi kém hon so v&i FBMEMAS clia Malaysia (+16,3%) va SHCOMP cua Trung Quéc
(+12,7%).

Thang 12 ching kién thanh khoan thj trudng gidm, mac du cé sy cai thién nhe so v&i thang trwdc.
Khéi lwong giao dich trung binh hang ngay (ADTV) dat 645,1 triéu USD, tang 4,1% so v&i thang truwéc
nhwng gidm 14,6% so v&i cung ky nam trwéc. Mé&c du vay, ADTV nam 2024 da cho thay sy tang
trwdng manh mé, tang 13,4% so voi cung ky nam truwéde, dat 830,0 triéu USD.

Trwéc stirc ép manh mé tir ty gia, khéi ngoai lién tuc ban rong trong 3 quy dau nam voi tong gid tri
ban 1&n t&i 144 ngan ty, tap trung chli yéu & cac mé cb phiéu Bluechip nganh Ngén hang, Thuc pham,
va CNTT. Gia tri rat rong tai cac quy ngoai cting khé dang chu y, tap trung tai cac quy ETF (Diamond,
VN30, Fubon) va quy cht déng (VEIL, VOF,...).

Trong thang 12, xu hwéng ban rong du giam nhung van tiép dién, cac nha dau tw nwdc ngoai ban
rong 109,1 triéu USD, danh dau thang thtr muoi mot lién tiép ban rong. Pidu nay da dwa tong dong
vén ra khai Viet Nam 1én 3,7 ty USD trong ndm 2024, cao hon dang ké so v&i dong vén ban rong
9440 triéu USD trong nam 2023. SET cua Thai Lan va PCOMP cuia Philippines cling ghi nhan dong
vdn ngoai ban rong lan lwot 1a 3,8 ty USD va 305 triéu USD, trong khi JCI cta Indonesia ghi nhan
dong vén du tuw rong 1,5 ty USD. C6 phiéu vén hoa trung binh cham lai trong thang 12, voi chi sb
VN70 tang 2,3%. So sanh v&i cd phiéu von hoa Ion, dai dién b&i VN30, tang 2,6%, trong khi ¢ phiéu
vén hoa nhd, VNSC, vuot troi voi mire tang 3,4%. Trong ca nam 2024, VN30 da mang lai méc o1
nhuan an twong 18,9%, vugt xa VN70 va VNSC, IAn Iwot ghi nhan mic tédng hang nam la 9,9% va

5,8%.

8 trong s 11 nganh GICS ghi nhan mtrc tang tich cwe trong thang 12, v&i sau nganh vuot troi so voi
VN-Index. Dich vu Truyén thong dan dau véi mure téng 34,5%, nho dot tang gia clia Yeah1 Group
(HSX: YEG, +68,3%). Theo sau la cac nhém nganh ndi bat nhu Cong nghé Théng tin (+5,4%) va
Cham soéc Strc khde (+4,5%). Nguoc lai, Nang lwong (-3,6%) va Tién ich (-0,7%) gidm. Trong nam
2024, tht ca cac nganh GICS két thuc nam voi mire tang tich cue triy Bat dong san (-5,6%) la ngoai
|& duy nhét. Bay nganh vuwot troi so voi VN-Index, dan dau la Céng nghé Théng tin (+75,5%), dwoc
thuic day bai mirc tang &n twong clia FPT Corp (HSX: FPT, +85,0%). Dich vu Truyén thong (+43,6%)
va Tiéu dung Khong thiét yéu (+31,6%) cling ghi nhan mirc téng dang ké.

Dong tién tir NDT c& nhan trong nwéc la dong lwc h& tro thi treong, hau nhw can dbi hoan toan Iwe

ban cta NDT nwéc ngoai. Trong do, dong tien ctia NDT trong nwéc @6 vao nhom nganh ngén hang
va cong nghé théng tin vuot xa gia tri ban cla khéi ngoai.

(Nguébn: VCBF, VCBS)
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Coéng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) 14-NT

4 6 5 2 : 5 5 A Taj  Théong tw s6 67/2023/TT-BTC
(Pugc 1ap theo Thong tw sO 67/2023/TT-BTC ngay 2 thang 11 ndm 2023 do Bo Tai ong BU;ST e B ki

chinh ban hanh) ngéy 2 thang 11 nam 2023
TINH HINH HOAT DONG QUY VA CHIEN LUOC PAU TU (tiép theo)

cho nam tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 nam 2024

TiNH HINH TH] TRUONG NAM 2024 & TRIEN VONG NAM 2025 (tiép theo)

THI TRUONG TRAI PHIEU

Thi trwwdng trai phiéu chinh phu

Thi trwong so cép:

Kho bac Nha nwéc (KBNN) huy déng 330.376 ty dong (+2,34% YoY) trai phiéu trén thi treéng so cap
trong n&m, twong duong 82,6% ké hoach ca nam (400,000 ty ddng). Loi suét tring thau tang nhe tai
phan I&n cac ky han v&i mire tang trong khoang 0,4 — 0,55%. Dac biét, 1o suét trung thau tang & thoi
diém cudi quy 3 va cac thang cudi nam.

Trong nam 2024, bén canh ky han thanh khoan 10 nam, KBNN cting ddy manh phat hanh ky han
ngén han - 5 ndm. Theo d6, ky han trung binh giam nhe xuéng khoang 11 nam (van trong dam bao
muc tiéu ky han trung binh cia Chinh pht, va dap trng cung ¢rng nguodn vén).

Cu thé, KBNN huy dong 48.770 ty ddng; 795 ty ddng; 197.640 ty dong; 65.859 ty ddng; 6.030 ty déng;
11.312 ty dong trai phiéu l&n lwot tai cac ky han 5 nam, 7 nam, 10 nam, 15 nam, 20 ndm va 30 nam.

Thj trwong thi cép:

Trong nam, gi4 trj giao dich trén thj trvong thir cAp dat 2.876.431 tj dong (+77% YoY). Khéi lvong
giao dich outright va repo lan lwot dat 1.854.720 ty dong (+57% YoY) va 1.021.711 ty ddng (+133%
YoY). Thanh khoan giao dich trung binh phién dat khoang 11.414 ty dong. Thanh khoan phuc héi tich

cuc k& tir Quy 3 so v&i ving thdp ghi nhan tai Quy 2 va si phuc hdi co thé thay ré tai nhivng thang
cudi nam khi ap lwc chdt 1o xuét hién.

Xu huéng tang dbi voi loi suét trai phiéu chiém wu thé chi dao. Cu thé, loi suat da tang khoang 0,4-
0.55% trong ca nam 2024. Theo phong chao gia VBMA Outright, loi suat TPCP cubi quy 4/2024 &
tAt ca cac ky han déu téng so v&i cudi quy 3/2024. Cu th&, loi sudt cac ky han dwdi 4 ndm vatrén 15

z 4

nam tang tir 11-21 diem, lgi suat cac ky han 4-15 nam tang tlr 26-39 diém so v&i quy trwde.

Chénh lech loi suat TPCP M§-Viet Nam mé rong trong quy 4 khi chu trinh ha 1ai suat c6 dau hiéu
cham lai gitba bdi canh lam phat My van dai dang trén mirc muyc tiéu 2%. Cu thé, theo s6 lieu thang
11/2024. CPI My da téng thang the 2 lién tiép lén 2,7% YoY va chi sé PCE cling téang 2,4% YoY. Lo
ngai vé& rdi ro lam phat kéo dai la dong I khién thi trwéng dy béo kha nang 94, 1% Fed sé git? nguyén
|4i suét trong cudc hop vao thang 1 va kha néng sé chi co 2 dot cAt gidm trong nam 2025 (thap hon
dang ké so voi dy doan vao thang 9/2024). Thém vao do, cac chinh sach dv kién tang thué xuét nhap

khau, han ché nhap cw va truc xuét hang loat khi éng Trump bat dau nhiém ky 2 cling 1& yéu t6 can
tr& qua trinh ha I3i suét clia Fed trong thoi gian toi.

Trong nwéc, NHNN duy tri phat hanh tin phiéu v&i tbng gia tri hon 230.000 ty ddng nhung cting dong
thei bom rong ra hé théng hon 530.000 ty dong trong quy 4 nham dam bao thanh khodn cho hé
théng, ha nhiét ap Iwc ty gid va ho tro mét bng lai suat lién ngan hang. Lai suét lien ngan hang quy
4 tang & hau hét cac ky han, cu thé, 1ai suat 1-thang va 9-thang tang nhe 10-24 dcb, 1ai suét 1-tuan,
2-tuAn va 3-thang tang 44-75 dcb so v&i cubi quy trwdc, trong khi |ai suat qua dém (ON) va 6-thang
giam 40-50 dcb.

& thj treong Repo, 18i suét giao dich theo phong chao gia ciia VBMA tang khoang 71 diém & cac ky
han 2 tudn va 1 thang.

(Nguén: VBMA, VCBS)
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Coéng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) 14-NT

D 4 5 4 . > 5 5 5 Taj  Thong tw s 67/2023/TT-BTC
(Puoc lap theo Théng tw s6 67/2023/TT- BTC ngay 2 thang 11 ndm 2023 do B0 Tai ong BUOST Agbew dirchies

chinh ban hanh) ngay 2 thang 11 nam 2023
TINH HINH HOAT BONG QUY VA CHIEN LUQC BAU TU (tiép theo)

cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2024

TiNH HINH THI TRUONG NAM 2024 & TRIEN VONG NAM 2025 (tiép theo)

THI TRUONG TRAI PHIEU (tiép theo)

Thi trwong trai phiéu doanh nghiép

Dw no TPDN cudi ndm 2024 tang nhe 0,6% so voi thoi diém cudi 2023 l&n 1,21 triéu ty ddng, twong
duong 8,1% tong dw ng tin dung cla c& nen kinh t&. Ty |& nay thap hon murc 8,9% vao cudi nam
ngoai.

Trong nam 2024, gia tri trai phiéu phat hanh ma&i (443.457 ty ddng) cao hon 59% so VoI gia tri trai
phiéu @én han (278.210 ty dong). Trong d6, c6 429 dot phat hanh rieng 18 tri gia 410.544 ty dong va
22 dot phat hanh ra céng chung trj gia 32.913 ty déng.

Trong quy 4/2024, c6 7 dot phat hanh trai phiéu ra cong chung tri gia 5.859 ty ddng, chiém 4,4% tng
gia tri phat hanh; va 134 dot phat hanh riéng € tri gia 126.221 ty déng, chiém 95,6%. Trai phiéu doanh
nghiép chl yéu van dwgc phat hanh qua phwong thire riéng lé trong ndm 2024, chiém khoang 92,6%.
Quy mé thi trdng so véi GDP duy tri xu huwdng giam lién tuc ké tiv khi dat dinh 17,1% vao nam 2020,
giam xudng con 10,8% vao cubi nam 2024.

59% TPDN phat hanh trong quy 4/2024 cé ky han tiv 1 dén 3 nam. Lai suat phat hanh binh quan
Q4/2024 1a 7,46%/nam va ky han phat hanh binh quan Q4/2024 la 4,35 nam.

Cung v&i mat bang 14i suat nhich lén khi tin dung tang tbc vao cac thang cudi nam, ap luc ty gia gia
tang khién Ngan hang Nha nwac diéu tiét cung ti&n than trong hon, 14i suét phat hanh TPDN cling da
tang I&n. L&i suat phat hanh TPDN binh quén trong quy 4 téng 78 diém phan trédm so voi quy trudc
va giam nhe 4 diém phan tram so véi cung ky 2023.

Trong quy 4/2024, gié tri tréi phiéu dwgc mua lai trwde han la 55.828 ty déng, giam 22% so voi cung
ky 2023. Gia tri trai phiéu sé& dao han trong nédm 2025 Ia 216.670 ty dong; trong do 120.640 ty déng
la trai phiéu bét dong san, twong duong 56%; 21% la trai phiéu ngan hang, trj gia 46.416 ty dong.

Gia trj trai phiéu cham tra 18i, gbc m&i trong quy 4/2024 & murc 3.333 ty ddng, gidm 22% so voi quy
3/2024. Phan 16n trai phiéu cham tra Ity ke tir 2021 dén nay la trai phiéu bat dong san, chiem 73%
tdng gia trj cham tra.

Trén thi treong th cép, gia tri giao dich trai phiéu phat hanh riéng |8 dat 348.366 ty dong trong quy
4/2024, binh quéan dat 5.278 ty ddng/ngay, tang 38% so voi quy 3/2024.

(Nguén: VBMA)
TRIEN VONG THI TRUONG 2025

Dac diém chung trong giai doan gan day la viéc su n dinh v& mat chinh tri - thé hién qua dwong 16i
diéu hanh nhéat quan vé muc tiéu nhung linh hoat trong céc giai phap thuc hién, cling nhw lanh manh
héa hé théng - da tao tién @& quan trong dé dat dwoc muc tiéu tang tredng kinh té va di cung voi do
la phat trién thi tredng tai chinh theo hwdng bén virng. Mt khac, sy &n dinh chinh tr cling la mot loi
thé dac thu quan trong trong viéc thu hut von FDI cdia Viet Nam. Chinh sach kinh t& vi mé duwoc diéu
hanh nhat quan, tap trung vao kiém soét lam phat, &n dinh ty gia, va thuc day dau tw cong gilp nén
kinh té phuc héi manh mé.

Trong thoi gian t&i, cac tha tuc giai ngan vén dau tw cong co thé duwoc trién khai thuan lgi hon nho
sw 6n dinh bd may nhan sy tai cac dia phuong va co quan chuyén trach, cling nhw cac b6 luat maoi
dwoc ban hanh nh&m tao co sé phap Iy va thic day cac hoat dong, tir d6 hd tro' tang trvdng kinh té.
Pay la co sé& vitng chac dé ky vong v& sy phat trién cda thi truong trong dai han.
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Coéng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lien két chung

BAO CAO HOAT BPONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) 14-NT
(DI:PO‘C Iap theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC ngay 2 thang 11 ndm 2023 do Bo Tai  Thong ‘E;ZST"Q?Z{‘ZI%E:&L%
chinh ban hanh) ngéy 2 thang 11 nam 2023

TINH HINH HOAT DONG QUY VA CHIEN LUQC PAU TU (tiép theo)
cho nam tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 nam 2024

TINH HINH TH] TRUONG NAM 2024 & TRIEN VONG NAM 2025 (tiép theo)

TRIEN VONG TH| TRUONG 2025 (tiép theo)
Lam phat n&m 2025 duoc dy bao & mirc khodng 3,5%- 3,7%, nhe ghi nhan nhiéu yéu té thuan loi:

e Gia ca hang hoa va lam phat toan cau ha nhiét.

o Viét Nam ludn cé kha nang tw chli vé lvong thire, ngudn cung hang hoa-dich vy thiét yéu luén dwoc
dam bao.

o  Msc du chu tieu dung van dang phuc hdi tét nhing chua thirc sy manh mé a0 tao strc ép 1én lam
phat.

¢ Chinh phti van cé trong tay mét s6 cong cu va thé hién quyét tam n dinh mat bang gia nhw dadm
bao 16 trinh diéu chinh gia clia mot s6 mat hang, dich vu cong thiet yéu.

e Chinh sach tién té didu hanh linh hoat, gidm thiéu tbi da cac tac dong.

V&i lam phat thuan lgi hon, NHNN sé& c6 du dia didu hanh chinh sach tién té trong nam 2025.
Ap luc ty gia duy tri trong ndm 2025:

o Chisb strc manh USD (DXY) co thé duy tri & nguéng cao. Xu hwong chinh clia cac NHTW trén
thé gioi la ha lai suét va kich thich tang trwdng kinh té, tuy nhién, mtrc d6 cét giam sé tuy thudc vao
bbi canh tirng quéc gia. Trong do, thj trvong lao dong va khu vire dich vu cGia My van kha kha quan;
theo d6, co thé Fed sé tri hoan viéc cét gidm I&i suét hon so voi ky vong, keo theo strc manh USD
cao hon so véi cac ddng tién khac.

e Cac xung dot dia chinh tri kéo theo nhu cAu dau tw vao cac tai san tru &n an toan va theo d6, USD
c6 thé 1a tai san dwoc wu tién lwa chon.

o VND duoc du bao gidm gia twong déi so voi dong USD voi mire bién dong hop ly khodng 3% cho
ca nam 2025

Tang trudng tin dung trong nam 2025 du kién sé duy tri & mre 8n dinh tr 12-14%, nho vao nhu cau
vén tang tir cac doanh nghiép va tiéu dung ca nhan, cting nhw sy hé tro tir cac chinh sach clia Chinh
phd. Tuy nhién, NHNN sé tiép tuc diéu hanh mot cach thén trong, dam bao chéat lvong tin dung va kiém

A

soé4t rdi ro, nhdm tranh cac tac dong tiéu cwe dén nén kinh t&, d&c biét 1a nguy co lam phat va ng xau.
L&i suét huy dong dwoc du bao di ngang trong nam 2025, tuy nhién c6 sy phan héa:

o Qua trinh ha lai suét, n&i 16ng chinh séch tién té cia cac NHTW dang bat dau va sé tiép dién trong
nam 2025

e Nhu cau tin dung tlr cac doanh nghiép va ho gia dinh dwoc dy bao khoéng co sw bién déng manh,
cac ngan hang co thé tiép tuc gitr 14i suat huy dong & mirc &n dinh d& duy trl khd nang cung tng
tin dung ma khong lam anh hudng dén chi phi vén.

e Xu hwéng tang LSHD sé c6 sy phan héa gitta cac ngan hang: (1) Déi v&i nhém NH quéc doanh:
LSHD ky vong duy tri di ngang & mutc hién tai theo hudng hd tro' nén kinh té; (2) Ap lyc téng nhe
<6 thé xuAt hién & nhém NHTMCP tw nhan khi nhom nay téng cuong huy déng vén nham thic day
ting trwdng tin dung, d&c biét d6i voi nhirng ngan hang phy thudc Ién vao tién gl KH va co cau
huy dong von kém linh hoat.

L&i suét cho vay trung binh du béo di ngang va tiép tuc thé hién sy phan hoa:

« Nhom ngan hang TMCP quéc doanh: tiép tuc thurc hién giam 13i sudt hd trg mot s6 nhém nganh
ngh& doanh nghiép theo dinh hudng ctia Chinh phu va NHNN d& hd tro nén kinh té. Ngoai ra, nhoém
ngan hang nay co thé cong b cac gdi tin dung I&i suét wu d&i huéng vao cac linh vire sén xuét,
kinh doanh, linh vuc wu tién, cac dong lic tang trudng clia n&n kinh té theo chl trwong ctia Chinh
pha.

« Nhoém ngan hang TMCP tw nhan: L&i suat cho vay o thé tang nhe trong trwong hop 1ai suat huy
dong tang va ap lyc canh tranh tang trwdng tin dung, déc biét 1a nhom ngan hang quy mo nhd.
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Cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lien két chung

BAO CAO HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) 14-NT

(Pugc 1ap theo Thong tw sé 67/2023/TT-BTC ngay 2 thang 11 ndm 2023 do Bo Tai Théng g%@g\%gﬁgfﬁ
, . Q 1 I

chinh ban hanh) ngay 2 thang 11 nam 2023

TINH HINH HOAT BONG QUY VA CHIEN LUQC DAU TU (tiép theo)
cho nam tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 nam 2024

TiNH HINH THI TRUONG NAM 2024 & TRIEN VONG NAM 2025 (tiép theo)

TRIEN VONG THI TRUONG 2025 (tiép theo)

o Ngoai ra, cac doanh nghiép co lich st tin dung yéu co thé van sé& gap kho khan trong viéc tiép
cén tin dung, tham chi phai chap nhan mot mure |&i suat cao hon. Mot s& doanh nghiép bat dong
san co thé chiu yéu cau khé khan nhét dinh.

Thanh khoan hé théng ngan hang nhin chung dwoc ky vong & trang thai &n dinh. Cac yéu té 6n dinh
vi mo, dac biét Ia ty gia 1a yéu té chinh chi phoi hoat dong diéu tiét cia NHNN.

Lwong trai phiéu chinh phl dao han trong n&m 2025 khong I&n khi chi & ngwdng 28.000 ty ddng,
th&p trong vong 4 nam trd lai day. Nhu cau vay cta Chinh phii n&m 2025 t&ng manh v&i wée tinh
khoang 20,6% so voi ké hoach vay Chinh pht nam 2024. Nhu cau vay nham phuc vu hoat déng tra
no géc, va gidi ngan dau tw cong. N&m 2025 duoc ky vong la nam sé dat su cai thién dot pha ve tc
do giai ngan dau tw, va la dong lyc chinh cho tang trwdng GDP.

Ngay 31/12/2024, KBNN da coéng b ké hoach phat hanh trai phiéu nam 2025 véi khdi lwgng 500.000
ty dong (+25% so voi ké hoach 2024). K& hoach nay co thé gay ap lwc tang 1én loi suét trai phiéu
chinh phu. Tuy nhién, ngudn vén huy dong da duoc chuan bj trong cac nam vira qua. Dong thdi, cac
dw an gidi ngan hién nay co ké hoach ré rang va trong diém hon. Thém vao do, néu thi trweng dién
bién khong thuan g, KBNN c6 thé chi dong lwa chon phuwong an huy dong nhiéu hon déi véi cac ky
han ngén, < 5 nam. Hon nira, KBNN cling o thé phat hanh trai phieu riéng 1& cho mét s6 dinh ché
tai chinh.

Viét Nam d& hoan thanh 7/9 tiéu chi nang hang clia FTSE. Thoi diém Viet Nam dwoc FTSE nang
hang dang rat gan (Dy kién thang 9/2025). Trong nhitng nam tré lai day, VN-Index dang dwoc dinh
gia twong dwong mét bang binh quan khu vue. \/6i kich ban co s&, chi s6 VN-Index dugc dw bao co
thé dat 1.555 diém vaoi P/E cla VN-Index dat 14,6x va EPS thi trvong +12%. Von héa toan thij truong
du kién ting 20%-25%, va gia tri giao dich dugc ky vong tang twong ng. Dya trén thong ké trong
qué khtr, twong quan gitra GTGD va diém sb index lén t&i 94%. Xu huéng rat rong cdia khoi ngoai
van co thé didn ra song & murc thap hon so v&i 2024, voi voc tinh dat 450 ty dong/phién. Véi viéc
dwoc FTSE nang hang én thi tredng moi ndi (emerging market), TTCK Viét Nam co thé don dong
tidn rong 1&n téi 1,3 — 1,5 ty USD trong quy 3/2025 (trwéc thém nang hang). Dw bao thanh khodn thi
trwding c6 thé dat 29.500 — 30.500 ty ddng/phién cho ca 3 san, véi mirc tang tap trung ké tir gitra quy
2/2025.

(Nguén: VCBS)
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