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BAO CAQ SOAT XET BAO CAO TINH HiNH HOAT DONG
CUA QUY LIEN KET CHUNG

Kinh gvi:  Chui tich Cong ty TNHH Béo hiém Nhan tho FWD Viét Nam

Chuing toi da soat xét Bao cdo tinh hinh hoat dong ctia Quy Lién két chung clia Cong ty TNHH Bao hiém
Nhan tho FWD Viét Nam (“Céng ty”) duorc lap ngay 31 thang 3 nam 2023 va dworc trinh bay tr trang 2 dén
trang 6 bao gom bao cao phi bao hiém va gia tri clia Quy Lién két chung, béo c4o tai san ctia Quy Lién két
chung, bao co thu nhap va chi phi ctia Quy Lién két chung va thuyét minh bao co tinh hinh hoat déng
clia Quy Lién két chung kém theo tai ngay 31 thang 12 ndm 2022 va cho n&m tai chinh két thic cling ngay.

Tréch nhiém ctia Téng Gidm déc

Téng Gidm dbc Cong ty chiu trach nhiém lap va trinh bay Bao cao tinh hinh hoat dong clia Quy Lién két chun
phu hop véi Thong tw s6 52/2016/TT-BTC clia Bd Tai chinh ngay 21 thang 3 ndm 2016, cac Chuén muc ké
toan Viét Nam, Ché do ké toan doanh nghlep Viét Nam va céac quy dinh phap ly cé Ilen quan dén viéc lap va
trinh bay Bao c&o tinh hinh hoat dong cla Quy Lién két chung va chju trach nhiém vé kiém soét ndi bd ma
Téng glam dbe Cdng ty xac dinh & can thiét dé gam bao cho viéc Iap va trinh bay Bao cao tinh hinh hoat
ddng ctia Quy Lién két chung khéng c6 sai s6t trong yéu do gian lan hodc nham Ian.

Tréch nhiém cta Kiém toén vién

Trach nhiém clia chung t6i 1a dwa ra két luan vé Bao cao tinh hinh hoat déng clia Qu¥ Lién két chung dya
trén két qua soat xét cua chung téi. Chung toi da thu=c hién cong viéc soat xét theo cac nguyen tdc cua
Chuan myc Viét Nam vé& ho'p dong dich vu so4t xét s6 2410 - So4t xét théng tin tai chinh gitka nién dé do
kiém toén vién déc I4p cta don vj thue hién, trong pham vi cac nguyén téc nay co thé duoc ap dung cho
cOng viéc soat xét thong tin tai chinh qua khir do kiém toan vién déc lap cha don vj thye hién.

Cong viéc soat xét thong tin tai chlnh bao gom viéc thuc hién cac cude phdng van, chi yéu la phong van
nhtkng ngudi chiju trach nhiém vé cac van dé tai chinh ké toan, va thre hién thi tuc phan tich va céc tha
tuc soat xét khac. Mot cudc soat xét vé co ban cod pham vi hep hon mét cude kiém toan duwoc thuc h|en
theo céac chudn myc kiém toan Viét Nam va do vay khong cho phép ching téi dat dwgc sy ddm béo rang
chuing tai s& nhan biét dwoc tht ca cac van dé trong yéu cé thé dwgc phat hign trong mdt cudc kiém toan.
Theo d6, chiing tdi khéng dwa ra y kién kiém toan.

Két luan cua Kiém toén vién

Can ct trén két qua soat xét clia chang t8i, chuing toi khéng thay cé van dé gi khién chung téi cho rng Bao
cao tmh hinh hoat dong clia Quy L|en két chung dinh kém khéng duoc 18p va trinh bay, trén céc khia canh
trong yéu, phu hop v&i Thong tw s6 52/2016/TT-BTC chia Bd Tai chinh ngay 21 thang 3 nam 2016, céc
Chuan myc ké toan Viét Nam, Ché d6 ké toan doanh ngh|ep Viét Nam va cac quy dinh phap ly ¢6 lién quan
dén viéc 1ap va trinh bay Bao céo tinh hinh hoat ddng ctia Quy Lién két chung.

Thanh phé H6 Chi Minh, Viét Nam

Ngay 31 thang 3 nam 2023

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

BAO CAO TINH HINH HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG

(Puoc 1ap theo Théng tw sé 52/2016/TT-BTC do B¢ Tai chinh ban hanh ngay 21 thang 3 ndm 2016)

BAO CAO PHI BAO HIEM VA GIA TR| CUA QUY LIEN KET CHUNG

vao ngay 31 thang 12 nam 2022 va cho n&m tai chinh két thuc cling ngay

Néi dung

VND
Sé tién

Téng s6 phl bdo hiém ndp trong ném
Sé phi bao hiém phan bd cho quyén Ii bao hiém riii ro
Cac khoan chi phi lién quan (%)

Tdng sé phi bao hiém diu tw vao Quy Lién két chung

Gia trj Quy Lién két chung ngay 1 thang 1 nam 2022
Loi nhuan tra cho bén mua béo hiém

Thwéng duy tri hop déng

Tién I8i chwa phan phéi ity ké tr quy moi (**)

Gia trj Quy Lién két chung ngay 31 thang 12 ndm 2022

3.748.354.951.930
(524.765.290.333)
(2.516.328.725.613)

707.260.935.984

1.496.558.108.030
78.208.582.340
344.152.937
1.144.130.630

2.283.515.909.921

Ty sudt dau tw thie té binh quan cla Quy Lién két chung cho nam 2022 6,34%
(*) Céc khodn chi phi lién quan bao gém:

VND
N6i dung Sé tién
Phi ban d&u (2.156.114.024.510)
Gia tri hoan lai, phi hoan lai va gid tri rat tir Gia trj tai khoan (273.714.230.621)
Phi quan Iy hop déng (86.500.470.482)

(2.516.328.725.613)

(**) Tién 18i chwa phan phéi Iy ké tir quj mdi, trong do tién lai 10y ké tinh dén ngay 1 thang 1 n&m
2022 12 39.103.512.338 VND va tién |&i nhan dwoc tlr quy njéi trong ndm 2022 |a 1.144.130.630
VND. Tién 18i chwa phan phéi Ity ké ttr quj mdi tinh dén ngay 31 thang 12 nam 2022 I

40.247.642.968 VND.

Nguoi lap: Nguwei kiém soat:
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Ong Tran Phung Gia Huy
Chuyén gia tinh toan
dwoe chi dinh

Ba Pinh Thj Quynh Giang
Ké toan trwdng

Thanh phd Hé Chi Minh, Viét Nam

Ngay 31 thang 3 ndm 2023
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Céng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO TINH HINH HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
(Buoc lap theo Théng tw s6 52/2016/TT-BTC do Bo Tai chinh ban hanh ngay 21 théng 3 nam 2016)

BAO CAO TAI SAN 'CUA QUY LIEN KET CHUNG
cho n&m tai chinh két thiic ngay 31 thang 12 ndm 2022

VND

S6é dw tai ngay Sé dw tai ngay

1 thang 1 Phat sinh 31 théng 12

Tai sén nédm 2022 trong ndm nam 2022

Tién . 61.704.837.877 (41.043.503.552) 20.661.334.325
Céac khoan twong duwong tien 27.395.910 (27.395.910)

487.007.038.049
193.325.399.500
730.000.000.000

36.153.930.254

Tién g c6 ky han
Trai phiéu Chinh pht
Trai phiéu doanh nghiép
Cac tai sén khac

Trong do6:

L&i du thu tir hoat dong déu tu 36.153.930.254

473.989.835.932
189.062.229.354
125.000.000.000

36.420.991.133

36.420.991.133

960.996.873.981
382.387.628.854
855.000.000.000

72.574.921.387

72.574.921.387

1.508.218.601.590

783.402.156.956

2.291.620.758.546

Téng tai san
(11.660.493.560)

3.555.644.935

(8.104.848.625)

Téng no phai trd

Gia trj tai san rong 1.496.558.108.030

786.957.801.891

2.283.515.909.921

Ngudi lap: Nguwoi kiém soat:
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Ong Tran Phung Gia Huy
Chuyén gia tinh toan
dwoc chi dinh

Ba Pinh Thi Quynh Giang
Ké toan trwdng

Thanh phé H6 Chi Minh, Viét Nam

Ngay 31 thang 3 nam 2023
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cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO TINH HINH HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)

(Buoc lap theo Théng tw s6 52/2016/TT-BTC do B$ Tai chinh ban hanh ngay 21 thang 3 ndm 2016)

BAO CAO THU NHAP VA CHI PHI CUA QUY LIEN KET CHUNG

cho nam tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 nam 2022

VND

N6i dung Nam nay Nam truéce
Thu nhap t¥ hoat déng du tw theo tai san

48.874.371.429 26.927.248.236

- Tién glri c6 ky han

- Trai phieu Chinh phu

- Trai phiéu doanh nghiép

Téng thu nhap

Chi phi quan ly quy

Chi phi khac:

- Phén b phu troi tréi phiéu

Téng chi phi

Chénh léch gitra thu nhap va chi phi
Thu nhap tra cho bén mua bao hiém

Ty sudt dau tw thuc té binh quan cla
Quy Lién két Chung trong n&m

Ty suét dau tw binh quan thanh toan cho bén mua
bdo hiém trong nam

Nguwei lap: Ngudi kiém soat:
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10.833.251.185
54.643.835.616

11.059.233.150
33.125.715.755

114.351.458.230

71.112.197.141

33.722.428.989
1.276.316.271
1.276.316.271

22.084.418.410
526.921.068
526.921.068

34.998.745.260

22.611.339.478

79.352.712.970

48.500.857.663

78.208.582.340

47.295.869.176

6,34%

6,54%

4.40% - 4.90%

4,5% -5%

Ba Binh Thi Quynh Giang
Ke toan trwéng
dwee chi dinh

Thanh phé Hd Chi Minh, Viét Nam

Ngay 31 thang 3 ndm 2023

Ong Tran Phung Gia Huy
Chuyén gia tinh toan

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

BAO CAO TINH HINH HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
(Puoc Iap theo Théng tw s6 52/2016/TT-BTC do B6 Tai chinh ban hanh ngay 21 thang 3 ndm 2016)

THUYET MINH BAQ CAO TINH HINH HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG
cho n&m tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 ndm 2022

1. GIOI THIEU VE QUY

Quy Lién két chung (“Qu§") 1a qu§ duoc hinh thanh te ngudn phi bao hiém tir cac hop déng
bao hiém lien két chung va la mét phan clia quy chi hop ddng bao hiém. Tai san cla Quy
khong phan chia ma xac dinh chung cho tht c& cac hop dong bao hiém dwoc lién két.

Quf dwoc thanh lap va quan ly bdi Céng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam (“Céng
ty”) theo Quyét dinh s6 47/GPDC3/KDBH do B¢ Tai chinh cép ngay 26 thang 9 nam 2011 va
b4t dAu hoat dong tir ngay 26 thang 9 ndm 2011. Thai gian hoat dong clia Quy trong ty thoi
gian hoat dong ctia Cong ty.

2. CO SO CHO VIEC TRINH BAY CAC HOAT DQNG CUA QUY

Bao céo hoat dong clia QuY, trinh bay bing Viét Nam déng ("VND"), duoc Iap dya trén co
s& nguyén tac gia gbc theo cac chinh sach ké toan clia Cong ty duoc tuan thi theo cac
Chudn muc k& toan Viét Nam, Ché dd ké toan doanh nghiép Viét Nam, Théng tw s6
52/2016/TT-BTC do B Tai chinh ban hanh ngay 21 thang 3 ném 2016 va cac quy dinh phap
ly c6 lién quan dén viéc lap va trinh bay bao cdo tinh hinh hoat dong.

3. CHINH SACH KE TOAN

Tién va céc khoén twong dwong tién

Tién va cac khodn twong duong tidn bao gdm tién mat tai quy, tién glri ngan hang, céac khoan
d&u tw ngan han c6 thoi han gbc khéng qué ba thang, c6 tinh thanh khoan cao, c6 kha nang
chuyén ddi d& dang thanh cac lwong tien xac dinh va khéng ¢ nhieu rdi ro trong chuyén doi
thanh tién.

Tién guvi c6 ky han
Tién gl c6 ky han bao gdm céc khoan tién gi¥i ngan hang c6 thoi han gbce trén ba thang.
Céc khodn dau tw vao tréi phiéu

Cac khodn GAu tw trai phiéu duoc ghi nhan ban dau theo gia géc, lai ddn tich trwéc ngay mua
duoc ghi nhan vao mot tai khodn riéng. Gia tri chiét khau/ phu troi néu c6 (phén chénh léch
am/ dwong gitra gia mua va ménh gid) cong (+) lai di thu (abi v&i chirng khoan No tra 1
sau) hodc trlr (<) 18i nhan tréc chd phan bd (d6i v&i chirng khoan N 1&i nhan trwdc) dwgc
phan b& vao thu nhap hosc chi phi du tw trong sudt thai gian ndm git» dw kién cta khodn
dAu tu trai phiéu nay. LAi clia khoan du tw duoc ghi nhan theo 14i suat danh nghfa.

Cac khoan dau tw vao trai phiéu dwoc xem xét vé kha nang gidm gid tai ngay bao cao. Dv
phong gidm gia dwoc ghi nhéan vao bao cao két qua kinh doanh khi gia tri ghi sb l&n hon gia
thj tredng.




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

BAO CAO TINH HINH HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
(Puoc lap theo Thong tw sé 52/2016/TT-BTC do Bo Tai chinh ban hanh ngay 21 thang 3 ndm 2016)

THUYET MINH BAO CAO TINH HINH HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 ndm 2022

3. CHINH SACH KE TOAN (tiép theo)
Nguyén tic ghi nhan doanh thu

Doanh thu dugc ghi nhan khi Quy cé kha n&ng nhan duwoc céc loi Ich kinh té c6 thé xac djnh
dwoc mot cach chic chén. Céac diéu kién ghi nhan cu thé sau day clng phai dwoc dap ing
khi ghi nhan doanh thu:

Tién 18i

Doanh thu dwoc ghi nhan khi tién I4i phét sinh trén co s& dbn tich (c6 tinh dén lgi tec ma tai
san dem lai) trir khi kha nang thu hdi tién 1ai khong chéc chan.

Chi phi
Chi phi phat sinh trong hoat déng clia Quy dwgc ghi nhan trén co s& don tich.

Nguwoi 1ap: Nguwdi kiém soat: /Nguw phﬁ du%’/e\t
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Ba Pinh Thi Quynh Giang Ong Tran Phing Gia Huy Ong uynh Hru Khang
Ké toan trudng Chuyén gia tinh toan Téng Giam dbc
dwece chi dinh

Thanh phé H& Chi Minh, Viét Nam

Ngay 31 thang 3 ndm 2023
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Coéng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO TINH HINH HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
(Buoc lap theo Théng tw s6 52/2016/TT-BTC do B¢ Tai chinh ban hanh ngay 21 théng 3 ndm 2016)

TINH HINH HOAT BONG QUY VA CHIEN LUQ'C DAU TU (tiép theo)
cho nam tai chinh két thiic ngay 31 thang 12 ndm 2022

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

Chién lvoc dau tw cda Quf lien két chung nhim muyc dich dat duec loi nhuan dau tw cao va én dinh
ttr lgi nhuan tich Ity chi y&u théng qua dau tw vao trai phiéu va cac khoan thu nhap c6 dinh nh tréi
phiéu Chinh phi, trai phiéu doanh nghiép, tién giri c6 ky han do céc t6 chirc hang dau, t6 chirc tai
chinh phat hanh trong thoi gian dai. ddng thei cé thé dap ng nhu cau thanh khoan tiém nang cla
cac chl hop déng.

N&m 2022, thi trudng trai phiéu doanh nghiép roi vao giai doan trdm I3ng v&i thanh khodn thép, chiing
toi da gidm dau tw vao trai phiéu doanh nghiép ddng thoi tiép tuc duy trl ty trong tién g co ky han
cao nham muc dich ti da héa loi nhuan dau tw cho Bén mua bao hiém.

Dén cubi nam 2022, ty trong tai san phan bd cho danh muyc trai phiéu chinh ph Ia 17%, tréi phiéu

doanh nghiép 39%, tién glki c6 ky han 43% va tién va céc khoan tvong duong tién 1% trén tong gia
tri tai sén cla quy.

Ty trong phan bé tai san 2022 theo phwong phap nguyén gia

1%
39% :' a )
.I-,l.._b |
\‘ I'"
7% >
a Tién s Tién gl ¢6 ky han s Trai phiéu Chinh phl Tréai phiéu doanh nghiép

KET QUA HOAT DONG
Nhe thue hien chién lwoc dau tw phi hop, mac du thi trudng trai phiéu doanh nghiép gap nhiéu kho
kh&n va roi vao khiing hoang, 1ai suét thj truong diéu chinh lién tuc trong boi canh kinh té vé nhiéu
kh6 khan va bién déng, Quy Lién két chung van dat duoc loi sudt dau tw thue té tbt 1a 6,34% trong
nam 2022,
Loi suat dau tw thye t& cha Quy lién két chung
11.14% 11.05%

9.62% 9,22% o o,
8.16% 4%

% 7.81% 7,42%_ 7.14% 9 6.34%

6.54% .34%
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Cong ty TNHH Béo hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO TINH HINH HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
(Puoc Iap theo Thong tw s6 52/2016/TT-BTC do Bo Tai chinh ban hanh ngay 21 thang 3 nam 2016)

TINH HINH HOAT DONG QUY VA CHIEN LUQC PAU TU (tiép theo)
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 ndm 2022

TiNH HINH TH] TRUGNG NAM 2022 & TRIEN VONG NAM 2023

TONG QUAN VE MACRO

GDP ciia Viét Nam téng 5,9% trong Q4'22 va téng truéng GDP thye t& hang nadm dat 8% v&i nganh
dich vu tiép tuc déng vai trd quan trong trong viéc thuc ddy tang tredng, dong gop 3,4 diém phan tram
vao tang trwdng GDP trong Q4'22. Mt khac, tang trudng trong inh vire cong nghiép gidm manh so
v&i cling ky (ting trwdng +3,6% so véi cung Ky trong Q4'22, so véi 11,1% trwde dd), voi san lwong
san xuét giam téc trong bbi canh nhu cdu toan cau cham lai.

Mzc du dtr lisu GDP nam 2022 twong déi kha quan, nhu cau bén ngoai suy yéu sé [ tré ngai lon abi
v&i hoat ddng kinh té & Viet Nam trong céc quy téi. Cac nganh san xuat va xuét khau trong nwéc da
bAt d&u ghi nhan ap luc suy thoai toan cu. Cac nganh xuét khdu c6 kha nang van s& tiép tuc yéu
cho dén gitra ndm 2023. Mt khac, trwéc nhitng loi ich mang lai tir s dich chuyén chudi cung trng
toan cu, hoat déng dau tw va xay dwng dwoc ky vong sé tiép tuc tang tredng manh mé trong nam
2023. V6i viec Trung Quéc mé cira trd lai va du lich nai dia trén da phuc héi, nhu cu tiéu dung cling
& hé tro cho sty tang tredng. Nhin chung, tiém nang téng trwedng GDP cla Viét Nam trong nam 2023
kha lac quan.

Trong sé cac ngan hang I6n, JPMorgan dy bao GDP ndm 2023 cua Viét Nam tiép tuc tang tredng
5,5%, Goldman Sachs 5,8% va Bank of America 6,5%.

NHNN: Ap lyc [én ddng VND da gidm dang ké trong thang 12 do ddng néi té duwroc huwdng loi tir viec
ddng USD yéu hon trong béi canh &p Iwc lam phat trong nuwéc gidm bot. Chinh sach cia NHNN c6
thé sé& chuyén sang hwdng gidm nhe anh hwéng cla suy gidm tang trwdng kinh té va gidi quyét
nhitng v&n @& tdn dong lién quan dén thi truéng bat dong san va trai phiéu. Do d6, NHNN c6 thé sé
gitr nguyan cac 1ai suat didu hanh trong thoi gian t¢i, ngay cé khi lam phat chung co thé sé& cao hon
muc tiéu chinh sach (4,5% vao nam 2023) trong nhitng thang toi.

Lam phat: Lam phét thang 12 & mtrc -0,01% so v&i thang trwdc nhung van ghi nhan & mic cao,
4,54% so voi cling ky nam trwdc (so voi 4,37% trong thang 11), lam phat co ban cling da tang Ién
4,99% so v6&i 4,81% trude do. Truwdc kha néng gia cac loai dich vu tién ich sé tang trong ndm 2023,
va mot sé wu dai vé& thué/phi hét hiéu lwc, dw doan mirc lam phat hang thang so voi cling ky nam
trwde sé tiép tuc viegt mirc myc tiéu (4,5% trong nam 2023).

Doanh sb ban 18 thang 12 gidm nhe, dat 8,9% (so v&i cung ky nam trirdc) so véi mire 17,3% trong
thang 11, voi mue tiéu thy dich vy én dinh. Doanh thu ban 1& hang héa gidm xubng 6,7% (so Vo
10,7% trong thang 11) nhung chl yéu do anh hwdng clia mirc nén. Doanh thu dich vu Iwu tri va &n
ubng gidm con 4% so véi cung ky ndm trwdc (so véi 45,7% trong thang 11). Tiéu dung dich vy & du
lich cting giam xuéng mirc 31,6% so véi cling ky ndm tredc (so voi 47,7% trong thang 11).

TH| TRUONG CHU’NG KHOAN

HAu hét cac du bao vao cudi nam 2021 d& khong thanh hién thye trong ndm 2022. Trong khi da phan
thj treerng déu ky vong mét n&m 2022 day thach thire sau n&m 2021 ryc 1, it ai ¢o thé nght réng thi
trwong chibng khoan Viét Nam sé chirng kiéh mot con bao nhw vay. VNIndex diéu chinh -31,75%,
twong dwong véi mirc gidm manh cta US Tech Nasdaq 100 ké tlr ndm 2008. S sut giam dworc ghi
nhan trén dién réng, tt nhém cd phiéu cé vén hoa Ién VN30 dén vén hoa vira VN70 va vén héa nhs,
va trén khip cac nhém nganh, dc biét 1a Tai chinh (-25,45%, déng gop -7,89 diém phan tréim vao st
syt gidm ctia VNI), Bat déng san (-45,92%, déng gop -10,94 diém phan trém), Céng nghiép (-43,87%,
d6ng gop -4,33 diém phan tram) va Vat lidu (-50,32%, dong gop -4,83%). Dot diéu chinh nay da xéa
di hau hét nhitng thanh qua dat dwoc trong vong 5 ndm qua va khién loi nhuén quy ndm trong 10
nam cla VNIndex chi & mic 12,2%.
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Céng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO TINH HINH HOAT PONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
(Buoc 1ap theo Théng tw s6 52/2016/T T-BTC do B6 Tai chinh ban hanh ngay 21 thang 3 ném 2016)

TINH HINH HOAT BONG QUY VA CHIEN LUQ'C BAU TU (tiép theo)
cho nam tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 nam 2022

TINH HINH THI TRUONG NAM 2022 & TRIEN VONG NAM 2023 (tiép theo)

THI TRUONG CHU'NG KHOAN (tiép theo)

P4 c6 rat nhiéu cudc thao luan vé Ii do cla su diéu chinh [3n nay, ca yéu tb trong va ngoai nwéc, bao
gdm yéu té phap ly va thi trwong:

o Nguyén nhan ban dAu cla syt gidm dén tir phan (g tiéu cue clia thi trrdng trong giai doan thang
3, thang 4 trwde thong tin ch tich FLC va Tan Hoang Minh bj bt gitr v&i cao budc thao tung thi
trwérng va gian lan trong hoat dong phat hanh trai phiéu. Tam Iy nha d4u tw ca nhan da bj anh
hwdng nghiém trong trwdc cac dong thai quyét ligt clia chinh phu.

e Dam may mi ban dau bao phu thj trueng trong nwéc nhanh chéng kéo theo con gidng béo trén
thi triong tai chinh quéc té&, dén tir (1) chién tranh Nga — Ukraine; (2) Trung Quéc phong téa do
s\ bung phat tré lai ciia dich Covid; (3) Lam phat toan cau; (4) Lo trinh tang Iai suét quyét liet ciia
FED: theo sau la (5) Rii ro suy thodi toan cau. Chudi sw kién nay, chi yéu dén tir cac yéu tb bén
ngoai, d8 &nh hudng tiéu cwc [&n tam ly thi treong vé trién vong kinh té toan cau, day gia hang
hoa tang cao va phl bong den 1&n cac nganh Cong nghiép va San xuat vén van chwa hoan toan
héi phuc ké tir dai djch.

« DAu thang 10, co quan chirc nang Viét Nam da bat gitk ntk chd tich ty phu clia cong ty bat dong
san tw nhan Van Thinh Phat (VTP) va cyeu chi tich cong ty mdi gi¢i chirng khoan Tan Viét (TVSI)
v&i cao budc vi pham quy dinh vé& phat hanh va kinh doanh trai phiéu doanh nghiép, tiép ndi cau
chuyén chén chinh thj tredng clia cac nha hanh phap a4 khién nhigu anh dao cao cép clia cac
tap doan roi vao vong lao Iy, bao gdém céc cong ty méi gi¢i chieng khoan, nha phat triéu BDS
hang d&u tham chi ca quan chtrc chinh phd. Nhitng don doén vé viéc bat gilr trudc do (dwoc
cong b chinh thirc sang ngay 8 thang 10) d& tao nén mot lan séng rat tién gvi tai Ngan hang
TMCP Sai Gon (SCB), dwgc cho la ndm trong hé sinh thai cia VTP.

o Ngay lap tirc theo sau d6 la tinh trang rut vén tai cac quy trai phiéu vao thang 10. Cac quy budc
phai ban céc tai san 1a trai phiéu doanh nghiép v&i mirc chiét khau cao trong mét thj trwéng vén
d4 thidu thanh khoan d& huy dong vén nhim dap (ng nhu cdu rut vén clia cac nha dau tw. Loi
nhuan dén tir cac tai san rdi ro khéng con hép dan do lai suét phi rli ro téng [én va cac nha dau
t & ché d6 ban hoang loan d& bao vé vén. Didu nay cang lam tram trong thém tinh trang giai
chép chéo khi cac cong ty chirng khoan ban cac tai san thé chép la cb phiéu trén thj trwong vao

thang 10, thang 11.

o Dbdng thei, sy cb san giao dich VNX, san giao dich me clia S& Giao dich Chirng khoan Ha Noi
(HNX) va S& Giao dich Chirng khoan H& Chi Minh (HOSE/HSX), khéng dang ky thanh vién tai
Lien doan cac S& Giao dich Thé gi¢i (WFE) d& gay ra sy hodng loan trén thi truong trwdc khd
ndng cac nha dau tw Thai Lan phai rut von khdi Viet Nam do cac yéu cau phap ly clia Thai Lan,
cung v&i nhirng dén doan vé& kha nang Viét Nam bén b vire khing hoéng tai chinh tuong ty
nhw Thai Lan nam 1997.

Dong vén rong clia nha du tu nudc ngoai tiép tuc duy trl manh mé trong thang 12 v6i mirc mua rong
khoang 565,2 triéu d6 la My, két thiic nam 2022 & mirc mua rong tri gia 1,2 ty dé la My sau khi ban
rong cb phiéu Viét Nam trong hai ndm truéc do.

Msc di thi treng da phén nao 6n dinh, thanh khodn sé tiép tuc la méi lo ngai trong ndm 2023. Khéng
chi cac ngan hang sé dwoc hudng loi tir mirc chénh léch tin dung gay ra bdi tinh trang khan hiém
thanh khoan, cac cong ty moéi gi¢i chirng khoan dang bat dau déng vai trd quan trong trong viéc cai
thién tinh hinh thanh kho&n hé théng. Khi khéng cé céc nha dAu tw ca nhan tham gia vao cac cb phiéu
vén héa trung binh va nhd, cac céng ty chirng khodn c6 kha nang cung c&p ngudn vén ngdn han voi
cac tai san thé chap phu hop déng vai trd nhw moét ngén hang trong cac giao dich co céu truc. Diéu
nay sé dac biét co loi cho cac cong ty méi gi¢i chirng khoan da tang vén didu 1& trong nhitng n&m
trwere, cling nhw nhitng cong ty dwoc tiép can voi ngudn von huy dong ré tir cac nha cho vay nuoc

ngoai.
(Ngudn: SSIAM, VCBF)
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BAO CAO TINH HINH HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
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TINH HINH HOAT DONG QUY VA CHIEN LUQC DAU TU (tiép theo)
cho nam tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 nam 2022

TINH HINH TH] TRUONG NAM 2022 & TRIEN VQNG NAM 2023 (tiép theo)

THI TRUONG TRAI PHIEU

Trong thang 12/2022, KBNN chi goi thau 2 ky han 10 ndm va 15 ndm v&i mire tring thau 1an lwot 1a
20.500 tj ddng va 12.000 ty dbng. L&i suét trung thau trung binh cla ky han 10 nam va 15 nam duy
trl da tang trong thang 11, nhich nhe 1&n 4,75% (téng 0,19% so v&i thang 11) va 4,87% (t&ng 0,15%
so v&i thang 11).

Tir dAu nam dén nay, KBNN d& phat hanh tng céng 214.722 ty dong TPCP, twong (ng 99,9% ké
hoach diéu chinh nam 2022 (215.000 ty ddng bao gbm ca trai phiéu phat hanh b&i Bao hiém xa& hoi).
Cu thé, tdng gia tri phat hanh clia ky han 10 ndm la 128.312 ty ddng, 15 nam l& 75.520 ty dong, 20
nam la 2.265 ty déng va 30 nam la 8.625 ty ddng. Trai phiéu ky han 5 ndm va 7 nam goi thau thét bai.
So v&i cling ky n&m ngodi, gia tri phat hanh cla trai phiéu chinh pht ky han 10 nam gidm 5.594 ty
ddng (gidm 4%), 15 ndm gidm 28.184 ty ddng (gidm 27%), 20 nam gidm 21.620 ty ddng (gidm 91%)
va 30 nam giam 21.844 ty déng (gidm 72%).

Trong ndm 2022, tng khéi lvong TPCPBL d4 phat hanh dat 17.900 ty ddng, tat cd déu dwoc phat
hanh b&i Ngan hang Chinh sach x& hoi (NHCSXH). Ngéan hang nay chi phat hanh thanh céng & 2 ky
han 3 n&m (10.700 ty déng) va 5 ndm (7.200 ty ddng). Trong d6, NHCSXH d& phat hanh thanh cong
12.400 ty ddng trong Quy 4/2022 (5.500 ty ddng & ky han 3 nam va 6.900 ty ddng & ky han 5 ndm).
Ngan hang Phat trién Viét Nam khéng phat hanh hanh TPCPBL trong nam. Twong tw thi trwdng so
cap TPCP, ty 1& tring thdu TPCPBL trong ndm 2022 da giam dang ké& so v&i ndm 2021, chidat 18,4%.
L&i sudt tring thau tréai phiéu Chinh pht béo l&anh cla Ngan hang Chinh sach x& hoi & mtrc 3,63% va
4,26% 1&n lwot tai ky han 3 ndm va 5 nam.

Loi suat TPCP n&m 2022 theo phong chao gia VBMA Outright tang manh & tat ca cac ky han so véi
nam 2021. Trwéce dién bién khong thuan lgi ciia th trwdng, cac nha tao l&p thj trvérng VBMA d& théng
nhat chao gia khéng cam két thirc hién ké tir ngay 10/10/2022

Loi suét trung binh TPCP trong thang 12 khong c6 nhiéu thay déi so véi thang 11, dwong cong loi
suét tiép tuc duy trl trong trang thai phang. Lam phat van n&m trong tAm kiém soat va Fed gidm téc
d6 tang |3 suat da giup loi suat trong nwéc gitv & mire kha &n dinh ké tir quy 4/2022. Theo IMF, nén
Kinh t& thé gici trong nam 2023 sé& g&p nhiéu kho khan voi 1/3 cac nwdc duoc dy bao sé roi vao suy

thodi, do d6 loi suat TPCP sé& khé c6 nhiéu dw dia gia téng.

Puong cong 1ai suét 44 dich chuy&n manh Ién trén trong 6 thang cudi ndm 2022 tredce p luc tir cac
yéu tb v mé va loi sudt tang manh trén thj treong quéc te. Lai suat tring thAu OMO trong quy 4/2022
tiép tuc tang 1&n mirc 6%/ndm, co thoi diém da cham mirc 6.9%/nam d6i v&i ky han 7 ngay khi thanh
khoan co dau hiéu cang thang vao thang 10/2022.

Chénh l&ch loi suét trén thi truong so cép va thir cap da thu hep dang ké trong thang 12. Bén cudi
n&m, mtec chénh léch chi khodng 10 diém co ban so véi mirc chénh léch cao nhét khodng 150 diém
co ban dwoc ghi nhan vao cudi quy 3 ndm 2022. Vi thanh khodn dwoc céi thién va gidam bot lo ngai
v& lam phat va mét gia hién tai, loi suat dwoc duy tri 6n dinh va gidm khoang 10 diém co’ ban trong
tuan cudi cung ctia nam.
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TINH HINH THI TRUONG NAM 2022 & TRIEN VONG NAM 2023 (tiép theo)

THI TRUONG TRAI PHIEU (tiép theo)

Cac 4p lyc khién loi suat TPCP tiép da tang trong ndm 2023 bao gdm (1) NHTW I&n trén thé gioi tiép
tyc tang Iai suét. (2) Lai suét lién ngan hang cao tiép tuc tang gay kho khan vé& ngudn vén véi nhigu
t chirc tin dung. (3) Thanh khoan tiép tuc suy gidm khi trién vong dién bién gia clia cac loai tréi phiéu
kém lac quan.

o Du bao I8i suat trai phiéu 10 ndm kha néng dat dinh quanh ngudng 5,5% v&i khoang thoi gian
dat dinh trong 6 thang dau n&m. Nira sau ndm 2023, hoan toan c6 thé chirng kién nhip giam clia
loi suét trong diu kién mat blng 18 sudt ngirng téng.

e Nhu cAu trai phiéu sé& han ché khdi nhém dai han trén 15 n@m do lo ngai l4i suéat tiép tuc tang.
Cung v&i do, thi trwdng tai sén tiép tuc dworc dinh gia lai, d3c biet [a gia tai san co tham chiéu oi
suét trai phiéu dai han.

o Didm tich cwc la nhu cAu d4u tw trai phiéu chinh phi & cac mure loi suét hap dan hién hibu.

LV ;u‘}

V& trai phiéu doanh nghiép, trong ndm 2022, c6 tong cong 2 dot phat hanh ra qudc té ctia CTCP Tap i
Poan VinGroup tri gia 625 triéu USD, 23 dot phat hanh ra cong ching voi gia tri 10.599 ty dong (chiém |
4% tbng GTPH) va 420 dot phat hanh riéng 18 tri gia xap xi 244.565 ty ddng (chiém 96% tong GTPH).
Gia tri phat hanh trai phiéu ra cong chung gidm 65% so véi cung ky nam trwdre va gia trj phat hanh
trai phiéu riéng I& giam 66%. Nhom Ngan hang hién van dan dau vé gia trj phat hanh voi tong gia tri
dat 136.772 ty déng, twong dwong 53,6% tdng gia tri phat hanh. Ky han phat hanh binh quan clia
nhom nay la 5,47 nam, i suét phat hanh trung binh la 5,48%/n&m. Nhom B4t dong san dirng & vj tri
ther hai v&i 51.979 tj ddng, chiém khodng 20,4%. Tl dau nam dén nay, cac doanh nghiép da thuc

hién mua lai 210.830 ty déng, tang 46% so v&i nam 2021.

Dy kién sé& c6 khodng 14 tj USD trai phiéu doanh nghiép dao han trong nam 2023 (bao gdm ca ngan
hang) va cac kénh tai cap vén sé tiép tuc gap thach thirc v6i gici han tang trwdng tin dung clia hé
théng ngan hang va cac yéu cau nghiém ngat hon trong viéc phat hanh trai phiéu. Do @6, cac nha
cung cAp thanh khodn nén ndm bt co hi thj trieong dé tim kiém loi sudt vuot troi, twong tw nhw
trong giai doan khiing hoang thanh khoan hdi thang 10/11 khi ngay ca cac trai phiéu dwoc danh gia
thudc “mire dau tu” cling dwgc ban & mic thép.

Nam 2023 dy bao quy mé thi trwong TPDN tiép tuc thu hep do moét sb nguyén nhan:

e  Luong trai phiéu do han Ién trong khi kha nang phat hanh mai, phat hanh tai co cAu bj han ché
dang ké v&i Nghi dinh 65. Pbng thoi chi phi phat hanh méi duy tri & nguwdng cao.

e Lwong trai phiéu mua lai trwéc han cling sé tiép tuc lam giam quy mé chung cua thi trworng. 2023
I3 therl diém dAy manh cac hoat dong tai cAu tric trai phiéu sap t&1 han. Cac thao luén ve Nghi
dinh 65 siva ddi du co hiéu lwc s& mét nhiéu thoi gian dé 1y y kién thj trerong.

Thi trwérng trai phiéu doanh nghiép duoc dy béo sé tiép tuc giai doan trAm 13ng v&i thanh khodn thap.
Didm dang chd doi sé Ia thoi diém hé théng giao dich trai phiéu doanh nghiép thtr cap tap trung di
vao van hanh va dem lai tinh thanh khoan tbt hon d6i vei san phdm nay. Nhirng gidi phap téng thé

tlr phia co' quan quan ly van la chia khoa nham dan thao g& khé khan véi thi tredng, on dinh tam ly
nha dAu tw nham muc fieu huéng dén s phat trién cda thj treong von trong dai han.

(Ngudn: VBMA, VCBF, SSIAM, VCBS)
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