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

Kinh givi:  Cha tich Cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam

Chung toi da soat xét Bao cao hoat dong clia Quy Lién két chung clia Céng ty TNHH Bao hiém Nhan tho
FWD Viét Nam (“Cong ty"), duoc lap ngay 24 thang 3 ndm 2026 va duwoc trinh bay tlr trang 3 dén trang 8
bao gom bao céo phi bao hiém va gia tri cla Quy Lien két chung, bao cao tai san cua Quy Lién két chung,
bao cao thu nhap va chi phi cia Quy Lién két chung va thuyét minh bao cao hoat déng clia Quy Lién két
chung kem theo tai ngay 31 thang 12 nam 2025 va cho nam tai chinh két thiic cing ngay. Bao cao nay
dwoc Tong Giam déc Céng ty lap phu hop v&i Thong tu s6 67/2023/TT-BTC do Bd Tai chinh ban hanh
ngay 02 thang 11 nam 2023, cac Chuédn muc ké toan Viét Nam, Ché do ké toan doanh nghiép Viet Nam,
va cac quy dinh phap ly co 1|en quan dén viéc lap va trinh bay bao céo hoat dong clia Quy Lién két chung.

Trach nhiém cua Téng Giam déc

Téng Giam déc Cong ty chiu trach nhiém lap va trinh bay Bdo céo hoat dong clia Quy Lién két chung phu
hop véi Théng tw s6 67/2023/TT-BTC do B Tai chinh ban hanh ngay 2 thang 11 ndm 2023, cac Chuén
murc ké toan Viét Nam, Ché dé ké toan doanh nghiép Viét Nam va cac quy dinh phap ly co lién quan dén viéc
Iap va trinh bay Bao cao hoat déng cua Quy Lién két chung va chiu trach nhiém vé kiém soat ndi bé ma Tdng
giam dbc Céng ty xac dinh |a can th|et d& dam bao cho viéc lap va trinh bay Bao cao hoat dong ctia Quy Lién
két chung khong cé sai sét trong yéu do gian lan hodc nham lan.

Trach nhiém cta Kiém toan vién

Trach nhiém ca ching t6i la dwa ra két luan vé Bao cdo hoat dong clia Quy Lién két chung dya trén két
qua soat xet clia chting toi. Ching t6i da thue hién cong viéc soat xét theo cac nguyén tac cla Chuin muc
Viét Nam vé hop ddng dich vy soat xét s6 2410 - Soat xét théng tin tai chinh gitra nién do do kiém toén
vién déc Iap cua don vi thue hién, trong pham vi cac nguyén tac nay co thé duoc ap dung cho cang viéc
soat xét théng tin tai chinh quéa khir do kiém toan vién déc lap clia don vj thuc hién.

Cang viéc soat xét thong tin tai chinh bao gom viéc thue hién cac cudc phong van, chl yéu la phéng van
nhirng ngudi chiu trach nhiém vé cac van dé tai chinh ké toan, va thuc hién thi tuc phan tich va céac thd
tuc soat xét khac. Mét cudc soat xét vé co ban co pham vi hep hon mét cuée kiém toan duoc thuc hién
theo cac Chuan muc kiém toan Viét Nam va do vay khdng cho phép chling toi dat dugc sy dam bao réng
chuing t6i s& nhan biét dwgc tat ca cac van @@ trong yéu co thé dwoc phat hién trong mét cude kiém toan.
Theo dé, chung ti khong dwa ra y kién kiém toan.

A member lirm of Ernst & Young Global Limiled
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Két luan cua Kiém toan vién

Cén clr trén két qua soat xét clia chiing t6i, ching téi khéng thdy cé van dé gi khién ching t6i cho rang bao
cdo hoat dong clia Quy Lién két chung khong duwoc lap va trinh bay, trén céac khia canh trong yéu, phi hop
véi Théng tw s6 67/2023/TT-BTC do Bé Tai chinh ban hanh ngay 2 thang 11 ndm 2023, cac Chuan muc
ké toan Viét Nam, Ché do ké toan doanh nghiép Viét Nam va cac quy dinh phap Iy cé lién quan dén viéc
lap va trinh bay bao cao hoat d6ng clia Quy Lién két chung.

Co' sé lap bao cao

Khong phi nhan két luan néu trén, ching téi xin lwu y ngudi doc dén Thuyét minh s6 2 mé ta co s& lap
bao cao hoat dong clia Quy Lién két chung. Bao cao hoat déng clia Quy Lién két chung duec lap dé
cung cap thang tin cho chi hop déng bao hiém va cac co quan quan Iy c6 lién quan. Vi thé, bao céo nay
co thé khong phi hop dé st dung cho cac muc dich khac.

Saman Wijaya Bandara
Pho Tong Giam doc
Sé Gidy CNDKHN kiém toan: 2036-2023-004-1

Thanh phé H& Chi Minh, Viét Nam

Ngay 24 thang 3 nam 2026
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Cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG , 14-NT
(Puoc lap theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC Théng tw sb 67/2023/TT-BTC
ngay 2 thang 11 ndm 2023 do B¢ Tai chinh ban hanh) B¢ Tai chinh ban hanh

ngay 2 thang 11 nam 2023

BAO CAO PHi BAO HIEM VA GIA TRI CUA QUY LIEN KET CHUNG
vao ngay 31 thang 12 ndm 2025 va cho nam tai chinh két thidc cung ngay

VND
Néi dung Sé tién
Tong sb phi bdo hiém ngp trong nam . 3.127.178.851.462
S phi bao hiém phan bé cho quyén lgi bao hiém rii ro (616.293.393.917)
Céc khoan chi phi lién quan (%) (1.245.368.247.708)
Téng sb phi bao hiém dau tw vao Quy Lién két chung 1.265.517.209.837
Loi nhuan tra cho bén mua bao hiém 243.074.292.687
Thuwdng duy tri hop dong 90.791.197.308
Gia tri Quy Lién két chung ngay 1 thang 1 nam 2025 4.468.484.823.551
Gié tri Quy Lién két chung ngay 31 thang 12 nam 2025 6.081.381.527.103
Ty suét dau tw thuc té binh quan cla Quy Lién két chung cho ndm
2025 6,32%
(*) Céc khodn chi phi lién quan bao gém:

VND
Néi dung Sé tién
Phi ban dau (827.146.483.003)
Gia tri hoan lai, phi hoan lai va gia trj rat tir Gia tri tai khoan (304.108.589.0586)
Phi quén ly hop déng (114.113.165.649)

(1.245.368.247.708)

.

Treong Hoang An Binh Thi Quynh Giang  Tran Phung Gia Huy hitee !
Nguoi lap Ké toan truréng Chuyén giatinh toan  Tong Giam doc
dwoc chi dinh

Thanh phé H6 Chi Minh, Viét Nam

Ngay 24 thang 3 nim 2026
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Cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
(Buoc lap theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC
ngay 2 thang 11 nadm 2023 do Bé Tai chinh ban hanh)

BAO CAO TAI SAN CUA QUY LIEN KET CHUNG
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2025

14-NT

Théng tw sé 67/2023/TT-BTC

Bé Tai chinh ban hanh

ngay 2 thang 11 nam 2023

VND

S6 du tai ngay Sé du tai ngay

1 théng 1 Phat sinh 31 thang 12

Tai san nam 2025 trong nam nam 2025
Tién 44.689.364.018 21.685.283.564 66.374.647.582
Tién gi¥i co ky han 2.976.577.579.141 1.046.857.232.275 4.023.434.811.416
Trai phiéu Chinh ph 453.999.318.902  212.958.496.667  666.957.815.569
Trai phiéu doanh nghiép 870.000.000.000  285.000.000.000 1.155.000.000.000

Cac tai san khac

Trong dé:

Lé&i duw thu tir hoat déng dau tw

Tdng tai san (%)
Téng no phai tra

Gia tri tai san rong

242.471.236.313

64.942.353.697

307.413.590.010

242.471.236.313 64.942.353.697 307.413.590.010
4.587.737.498.374 1.631.443.366.203 6.219.180.864.577
(119.252.674.823) (18.546.662.651) (137.799.337.474)
4.468.484.823.551 1.612.896.703.552 6.081.381.527.103

(%) Trong dé, da bao gém quy‘mfﬁi tai ngay 31 thang 12 ndm 2025 la 40.000.000.000 VND, lai chuwa
phan phai Ity ké tir quy moi va phi quan ly quy 1a 240.907.488.415 VND, va cac khoan phai tra

khac.
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Trwrong Hoang An
Nguwoi lap

Thanh phé H6 Chi Minh, Viét Nam

Ngay 24 thang 3 ndm 2026

Binh Thi Quynh Giang
Ké toan truwdng

Tran Phung Gia Huy
Chuyén gia tinh toan

dwoc chi dinh

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

BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)

(Puroc l4p theo Théng tw sé 67/2023/TT-BTC
ngay 2 thang 11 nam 2023 do B¢ Tai chinh ban hanh)

14-NT

Théng tw s6 67/2023/TT-BTC

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

cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2025

No6i dung

Nam nay

B6 Tai chinh ban hanh
ngay 2 thang 11 nam 2023

VND
Nam trude

Thu nhép ti¥ hoat déng dau tw theo tai san
- Tién gl co ky han

- Trai phiéu Chinh phu

- Trai phiéu doanh nghiép

Téng thu nhap

Chi phi quan ly quy

221.800.569.331
29.772.299.663
61.714.060.318

169.751.359.829
22.190.375.215
58.337.272.184

313.286.929.312

250.279.007.228

53.402.329.872

54.858.603.291

Chi phi khac: 3.296.302.933 2.028.088.920
- Phan bé phu trdi tré.fphiéu 3.296.302.933 2.028.088.920
Téng chi phi 56.698.632.905 56.886.692.211
Chénh léch gita thu nhap va chi phi 256.588.296.407  193.392.315.017
Thu nhéap tra cho bén mua bado hiém 243.074.292.687 200.243.062.903
Ty suat dau tw thuc té binh quan cla

6,32% 7,02%

Quy Lién két chung trong nam

Ty suét dau tw binh quan thanh toan cho bén ; .
mua bao hiém trong ndm 4,86%-_ 5,53%
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Trwong Hoang An Dinh Thi Quynh Giang Tr&n Phung Gia Huy hrong Tién Minh

Nguei lap Ké toan trudng Chuyén gia tinh toan ~ Téng Giam déc
dwoc chi dinh

Thanh phé H6 Chi Minh, Viét Nam

Ngay 24 thang 3 nam 2026
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Cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) _ 14-NT
(Buoc Idp theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC Théng tw sb 67/2023/TT-BTC

ngay 2 théang 11 ndm 2023 do B0 Tai chinh ban hanh) ngéyag ;éaﬁn‘;“;”fnb;rg gg;g

BAO CAO THU NHAP VA CHI PHI CUA QUY LIEN KET CHUNG
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2025

1. GIO1 THIEU VE QUY

Quy Lién két chung ("Quy") Ia quy duoc hinh thanh tir nguc')n phi bdo hiém tir cac hop déng
bao hiém lién két chung va la mét phan cua quy chd hop dong bao hiém. Tai san clia Quy
khong phan chia ma xac dinh chung cho tat ¢a cac hgp déng bao hiém dwoc lién két.

Quy duoc thanh lap va quén ly béi Céng ty TNHH Béo hiém Nhan tho FWD Viét Nam (“Céng
ty") theo Quyét dinh sé 47/GPDC3/KDBH do B6 Tai chinh cap ngay 26 thang 9 nam 2011 va
bat dau hoat déng tir ngay 26 thang 9 nam 2011. Thai gian hoat dong cta Quy twong tw thoi
gian hoat déng cua Cong ty.

2. CO SO LAP BAO CAO

Bao céo hoat dong cua Quy, trinh bay bang Viét Nam dong ("VND”), dwoc |ap dwa trén cor
sO' nguyén tac gia gbc theo céc chinh sach ké toan cia Cong ty duoc tuan tha theo cac
Chudn muc k& toan Viét Nam, Ché d6 ké toan doanh nghiép Viét Nam, Théng tw sb
67/2023/TT-BTC do B Tai chinh ban hanh ngay 2 thang 11 ndm 2023 va cac quy dinh phap
Iy ¢o lién quan @én viéc lap va trinh bay béo cao hoat déng cla cac quy Lién két chung.

Bao cao hoat dong cia Quy Lién két chung duoc lap dé cung cép thong tin cho chi hop dong
bao hiém va cac co quan quan Iy cé lién quan. Vi thé, bao céo nay cé thé khéng phu hop dé
st dung cho cac muc dich khac.

Quy dinh ké todn méi da ban hanh nhung chwa cé hiéu lwc

Ngay 27 thang 10 ndm 2025, B9 Tai chinh d& ban hanh Thong tw s6 99/2025/TT-BTC huwéng
dan Ché dd ké toan doanh nghiép (“Thong tw 99”), thay thé Thong tw s6 200/2014/TT BTC
hweng dan Che do ké toan doanh nghiép do Bd Tai chinh ban hanh ngay 22 thang 12 nam
2014 va mét sb quy dinh khac co lién quan. Théng tw 99 co hiéu lwe tir ngay 1 thang 1 nam
2026 va ap dung cho cac doanh nghiép cé nam tai chinh bét du tir hodc sau ngay 1 thang
1 ndm 20286.

Céng ty dang trong qua trinh danh gia tac dong cla Théng tw 99 ddi véi viec lap va trinh bay
bao cao tai chinh va sé ap dung Théng tw 99 cho nam tai chinh két thuc ngay 31 thang 12
nam 2026.
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Céng ty TNHH Béo hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

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

(Puoc lép theo Thong t s6 67/2023/TT-BTC Thong g{ \‘glf{ﬁwh%ﬂﬁm' -hB_TChi
2 2 = A A7 s 3 Q 1al cnini an nan

ngay 2 thang 11 ndm 2023 do B Tai chinh ban hanh) ngay 2 thang 11 nam 2023

THUYET MINH BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)

cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2025

3 CHINH SACH KE TOAN
Tién va cédc khoan twong duwong tién

Tién va cac khoan twong dwong tién bao gém tién mét tai quy, tién gii ngan hang, cac khodn
dau tw ngan han co thoi han goc khéng qua ba thang, ¢ tinh thanh khoan cao, c6 kha nang
chuyén déi dé dang thanh cac luong tién xac dinh va khong ¢o nhigu rli ro trong chuyén @i
thanh tién.

Tién gi¥i c6 ky han
Tién glri ¢6 ky han bao gém cac khoan tién gti ngan hang co thoi han gbc trén ba thang
Céc khoan dau tw vao trai phiéu

Céc khoan dau tw trai phiéu dugc ghi nhan ban dau theo gia géc, lai don tich trudc ngay mua
duwoc ghi nhan vao mét tai khoan riéng. Gia trj chiét khau/ phu tréi néu cé (phan chénh léch
am/ duong gitka gia mua va ménh gia) céng (+) 1&i dw thu (déi v&i chieng khoan No tra 1&i
sau) hoac trir (-) 1ai nhan truwéc che phan bé (di vai chirng khoan No' 14 nhan trudc) duoc
phan bd vao thu nhap ho&c chi phi dau tw trong suét thdi gian ndm gitk dw kién clia khoan
dau tw trai phiéu nay. Lai ctia khodn dau tw dwoc ghi nhan theo I&i suat danh nghia.

Céc khodn dau tw vao tréi phiéu duoc xem xét vé kha nang gidm gia tai ngay bao céo. Du
phong gidm gia dwoc ghi nhan vao bao céo két qua kinh doanh khi gia tri ghi s |&n hon gia
thi trweéng.

Nguyén tdc ghi nhan doanh thu

Doanh thu dwoc ghi nhan khi Quy c6 khé nang nhan dwoc cac loi ich kinh té c6 thé xac dinh
duoc mot cach chac chan. Cac diéu kién ghi nhan cu thé sau day cling phai dwoc dap rng
khi ghi nhén doanh thu:

Tién l&i

Doanh thu dugc ghi nhan khi tién lai phat sinh trén co so dc‘}n tich (co tinh dén loi tlec ma tai
san dem lai) trir khi kha nang thu haoi tién lai khéng chac chan.

Chi phi

Chi phi phat sinh trong hoat déng ctia Quy dugc ghi nhan trén co s& don tich.
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Cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) _ 14-NT
(Buoc Iap theo Thong tu s6 67/2023/TT-BTC Thng tu s6 67/2023/TT-BTC
ngay 2 thang 11 ndm 2023 do Bé Tai chinh ban hanh) _ B0 Tai chinh ban hanh

ngay 2 thang 11 nam 2023

THUYET MINH BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo)
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2025

4. TRINH BAY SO LIEU TAI SAN

Téng tai san trinh bay trong Bao cao Tai san ctia Quy Lién két chung 14 tai san hinh thanh tir
gia tri tai khodn clia khach hang, va tlr khoan tién mdi ban dau va |&i phat sinh clia Céng ty
TNHH Béo hiém Nhan tho FWD Viét Nam dé dap wng yéu cau vén ti thiéu clia Quy theo
quy dinh tai Nghi dinh sb 46/2023/ND-CP do Chinh ph ban hanh ngay 1 thang 7 nam 2023.

Tong tai san cta Quy Lién. két chung trinh bay trong béo céo tach nguon vén chii s& hiu,
nguén phi bdo hiém bao gédm Téng tai san hinh thanh tir phi bdo hiém mang di dau tv cda
chl hop dong duoc trinh bay trong Bao cao Tai san clia Quy Lién két chung va cac tai san
tuo’ng (*ng v&i cac khoan phai tra duoc phan bd cho Quf Bo hiém Lién két chung phu hop
v&i quy dinh clia Théng tw 67/2023/TT-BTC clia Bé Tai chinh ngay 2 thang 11 ndm 2023,

CONG TY

X Z WK/W

Trwong Hoang An  Binh Thi Quynh Giang  Trén Phing Gia H\\-Fﬁf&ng Tién Minh
Nguwoi lap Ké toan trwéng Chuyén gia tinh toan  Téng Giam dbc
duoc chi dinh

Thanh phé H& Chi Minh, Viét Nam

Ngay 24 thang 3 nam 2026
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Cong ty TNHH Béo hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Qu§ Lién két chung

BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) ) 14-NT
(Puoc lap theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC Théng tw sé 67/2023/TT-BTC

ngay 2 thang 11 nam 2023 do B¢ Tai chinh ban hanh) ngéfg ;g‘n‘;‘;"fnb;q ao

TINH HINH HOAT BONG QUY VA CHIEN LUQ'C BAU TU
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2025

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

Chién lwoc dau tw cla Quy lién két chung nham muc dich dat dwoc loi nhuan d4u tv cao va 6n dinh
ttr Igi nhun tich Idy chi yéu théng qua dau tw vao trai phiéu va cac khoan thu nhap cb dinh nhuw trai
phiéu Chinh ph, trai phiéu doanh nghiép, tién gl co ky han do cac_ td chirc hang dau, té chirc tai
chinh phat hanh trong théi gian dai. déng thoi cé thé dap &ng nhu cau thanh khoan tiém néng cla
céac chl hop déng.

Trong nam 2025, mat bang |ai suét tién gtvi duy tri 6n dinh trong phén |&n thoi gian cta nam, trede
khi tang tré lai vao cudi nam.Do ngudn trai phiéu doanh nghiép dap (ing céc tiéu chi vé chat Ivgng
va mirc do rii ro ctia Quy con han ché, tién giri cé ky han tiép tuc dwgce dénh gia la ké&nh dau tw pha
hop, gitip dam b&o an toan von, tinh thanh khoan va muc sinh 1&i 6n dinh so véi cac lwa chon dau tw
khac. Theo d6, Quy duy tri ty trong phan bd cao hon vao tién giri c6 ky han nham dam bzo hiéu qua
dau tw &n dinh va dap trng cac nghfa vu déi véi b&n mua bao hiém.

Trong nam, hoat dong dau tu vao tréi phleu doanh nghiép duoc thire higén mét cach chon loc, phu
hop véi khung quan ly rdi ro va tiéu chi chat lwong da thiét lap. Do d6, mac du ty trong tréi phleu
doanh nghiép trong danh muc nhin chung van duy trl &@ mirc &n dinh trong nam 2025, gla tri dAu tw
tuyat abi da tang 16n dang k&, phan &nh viéc phan bd dau tw mot céch than trong theo céc co héi dau
tw pht hop.

Pén cudi nam 2025, ty trong tai san phan bd vao danh muc trai phiéu Chinh pha & 11%, vao trai
phieu doanh nghiép 20%, vao tién glvi ¢6 ky han 68%, va vao tién va cac tai san twong duong tigén 12
1% téng gia tri tai san cla quy.

Ty trong phan bé tai san 2025 theo phwong phap nguyén gia
1%

= Tién = Tién giri co ky han = Trai phidu chinh phi Trai phiéu doanh nghigp

KET QUA HOAT DONG

Nhé viéc trién khai chién Iwgc dau tw mét cach phi hop, Quy Lién két chung ghi nhan mire loi suét
dau tv dat 6,32% trong nam 2025, v&i danh muc dau tw bao gom ca trai phiéu va tién gti co ky han,
mac di mat bang Iai suét tién gli duy tri & mirc thap trong phan Ién thai gian clia nam.
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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) 14-NT
(Buorc lap theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC Théng tw s6 67/2023/TT-BTC

ngay 2 thang 11 nam 2023 do Bé Tai chinh ban hanh) ngéfg E‘n‘g‘ﬂ‘ his gt

TINH HINH HOAT BONG QUY VA CHIEN LUQC PAU TU (tiép theo)
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2025

KET QUA HOAT BONG (tiép theo)

Loi suat dau tw thwe té clia quy lién két chung

0,
120% 7.02%

IE | : I I
2022 2023 2024

TINH HINH TH| TRUONG NAM 2025 & TRIEN VONG NAM 2026

TONG QUAN VE KINH TE VI MO

Nam 2025 ghi nhan sw chuyén minh manh mé ctia nén kinh té véi téc do tang trwdng an twong ngay
tly d&u nam. Trai nguoc véi s cham rai clia nam trwéde, khu vure cdng nghiép ché bién - ché tao da
ldy lai vi thé dang lwc chinh, song hanh cling sw héi phuc toan dién clia nhu cau tiéu ding ndi dja.
Khu vire dich vu, du lich va I hanh tiép tuc duy tri da tang trwéng cao, déng vai trd 14 tru cot bén
virng. V&i nd Iwc didu hanh quyét liét, GDP ca ndm 2025 dat 8,02% so véi nam trwdc, va tao tién dé
virng chéc cho ké hoach birt pha cia nam 2026.

Chi 6 gia tiéu dung (CPI) nam 2025 dwoc quan Iy hiéu qua trong bdi canh gia hang hoa thé giéi co
nhiéu bién déng. CPI binh quan ca nam wdc tinh tadng khoang 3,31% so vé&i nam trwéc, dat muc tiéu
Québc hdi dé ra.

Trong béi canh lam phat tiép tuc ndm trong s kiém soat cling muc tiéu hwéng téi muc tiéu tang
trwéng kinh té, 1ai suét cho vay dwoc duy tri & mét bang thap, nham hé tro' cac doanh nghiép vira,
nhd va ngudi dan trong viéc tiép can von wu dai. Péi véi LSHD: méat béng |4i suat da nhich ting ké
tir gitba ndm tai cac NHTMCP tw nhan va cac NHTCMP quédc doanh ciing da diéu chinh ting LSHD
tai cudi ndm nham cung trng ngudn vén trong bdi canh tang trudng tin dung dwoc ddy manh, déng
thoi dam bao hai hoa cac can dbi vi mo.

Tinh dén hét ndm 2025, FDI dang ky dat 38,42 ty USD, tang 0,5% so voi 2024, FDI giai ngan tang
9% lén 27,62 ty USD. Trong co cau vén dang ky cap m&i, nganh céng nghiép ché bién, ché tao tiép
tl_zc thu hat dau tw Ién nhat voi 9,80 ty USD, chiém 56,5% tong vdn. LTnh vue kinh doanh bét déng
san divng th hai voi 3,67 ty USD, chiém 21,2%, trong khi cac nganh con lai dat 3,85 ty USD. Veé doi
tac dau tuw, trong s0 90 qudc gia va ving lanh thd cé dy &n cép phep moi tai Viét Nam, Singapore gilr
vi tri d&n dau véi vén dang ky dat 4,84 ty USD, chiém 27,9%. Tiép theo Ian lwot 1a Trung Québc véi
3,64 ty USD (21%) Héng Céng (Trung Quéc) véi 1,73 ty USD (10%), Nhat Ban véi 1,62 ty USD
(9.4%) va Thuy Bién v&i 1,0 ty USD (5.8%). Cac vi tri ké tiép thugc vé Dai Loan va Han Quéc véi sb
von 1an lwot 1a 965,8 trigu USD va 895,9 triéu USD. Gia tri giai ngan moi von dau tw cong Ity ké tinh
dén 25/12/2025 wéc dat 635.624 ty ddng, hoan thanh 69,6% ké hoach Tha twéng Chinh pha giao ca
nam.
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Cong ty TNHH Béo hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) ‘ 14-NT
(Puoc Iap theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC Thdng tw 50 67/2023/TT-BTC

ngay 2 théng 11 ndm 2023 do B6 Tai chinh ban hanh) ngafg ;2‘;?;1“:;: ;ggg

TINH HINH HOAT BONG QUY VA CHIEN LU'QC BAU TU (tiép theo)
cho ndm tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2025

TINH HINH THI TRWONG NAM 2025 & TRIEN VONG NAM 2026 (tiép theo)

TONG QUAN VE KINH TE VI MO (tiép theo)

PMI nganh san xuét Viét Nam trong thang 12 gidm nhe xuéng 53 diém tir mirc 53,8 diém cla thang
trwée. Theo S&P Global, cac céng ty tiép tuc tang manh san lwong khi s6 lugng don dat hang mai
tang, céng v&i diéu kién thoi tiét thuan loi hon da gidp nang cao céng sudt. Viéc lam ciing tang, tir
do giap giam lweng cong viec tébn dong. Tuy nhién, van con nhLPng tac déng keo dai tir cac con bao
I trong nhitng thang gan day khi nguyén vat liéu thwo'ng van khan hiém. Két qua la thoi gian giao
hang cla cac nha cung cap lai bi kéo dai dang k&, va chi phi dau vao téng véi tbc @6 nhanh nhét
trong ba nam ruwéi.

(Nguén: VCBS, VBMA)
THI TRWONG TRAI PHIEU

Thi trudng tréi phiéu chinh phd

Thij trwéng so cap:

Kho bac Nha nuéc (KBNN) huy dong 355.558 ty VND (+7,62% svck) trai phiéu trén thj trwdng so cép
trong n&m. Loi suat tring théu tang manh & phan lén céc ky han véi mire tang trong khoang 0,88%
—1,23%, dac biét & thi diém quy 3 va quy 4 trong nam.

Trong ndm 2025, bén canh ky han thanh khoan 10 nam, KBNN ctling ddy manh phat hanh ky han
ngan han 5 nam. Theo do, ky han trung binh gidm nhe xudng khoang 9,79 nam (van trong dam bao
muc tiéu ky han trung binh cta Chinh pht, va dap trng cung t’ng nguon von).

Cu thé, KBNN huy déng 40.577 ty dong; 299.141 ty dong; 12.279 ty dong; 500 ty dong; 3.060 ty dong
trai phiéu lan lwot tai cac ky han 5 nam, 10 nam, 15 nadm, 20 nadm va 30 nam.

Thi trweeng thir cép:

Trong nam, gia tri giao dich trén thi truéng thr cap dat 3.604.262 ty VND (+18% svck). Khéi lvong
giao dich outright va repo lan lwot dat 2.574.897 ty dong (+29% svck) va 1.029.365 ty dong (-4%
svck). Thanh khoan glao dich trung binh phién dat khoang 14.417 ty ddng. Thanh khoan phuc h0| tich
cuc ké tlr tich cuwe ké tir dau nam t6i cudi quy 3 va xuét hién sw ha nhiét tai nhieng thang cubi nam
sau khi ap lwc chét 1&i dién ra.

Xu huéng téng dbi véi loi suét trai phiéu chiém wu thé chi dao. Cu thé, loi suat da tang khodng 0,44-
0,55% trong ca nam 2025. Theo théng ké clia VBMA, Ioi suét céc ky han 1 ndm, 2 nam, 3 nam, 4
nam, 5 nam, 7 nam, 10 ndm, 15 nam, 20 nam va 30 nam lan Iwot két thic quy & 2,913% (+57,3 diém
co ban svck), 2,967% (+58,4 diém co ban svck), 3,023% (+56,9 diém co ban svck), 3,131% (+53,2
diém co ban svck), 3,239% (+49,6 diém co ban svck), 3,495% (+42,9 diém co ban svck), 4,032%
(+70,9 diém co ban svck), 4,098% (+66,7 diém co’ ban svek), 4,1% (+60,6 diém co ban svck), 4,154%
(+58,7 diém co ban svck).
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Cong ty TNHH Béo hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Qu§ Lién két chung

BAO CAO HOAT DONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) , 14-NT
(Puroc iap theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC Théng tw s6 67/2023/TT-BTC

ngay 2 thang 11 ndm 2023 do Bé Tai chinh ban hanh) ngéfg ;égn‘;hwnb;z gggg

TINH HINH HOAT DONG QUY VA CHIEN LUQC BAU TU (tiép theo)
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2025

TiNH HINH TH| TRUONG NAM 2025 & TRIEN VONG NAM 2026 (tiép theo)
THI TRUONG TRAI PHIEU (tiép theo)

Thi trieng trai phiéu chinh phd (tiép theo)
Thi trwérng thiv cap: (tiép theo)

Chénh léch Igi suét trai phleu gitra My va Viét Nam thu hep trong quy 4, chi yéu do lai suat tai My
giam manh. Cu thé, Fed tiép tuc chu ky ndi Idng tién té véi hai lan cat glarn 1] sudt, mdi 1an 0,25%,
trong cac cudc hop cudi nam, kéo loi suat trai phiéu Kho bac My gidm & hau hét cac ky han va lam
dong USD yéu di. Trong nuworc, diéu nay tao thém du dia cho Ngan hang Nha nuwéc Viet Nam (NHNN)
diéu hanh chinh sach tién te, tap trung duy tri thanh khoan hé théng va hé tro tang trwdng tin dung
vao giai doan cao diém cudi nam, trong bdi canh lam phat va ty gia duwoc kiém soat tét. Cu thé, NHNN
da bom rong hon 1 triéu ty déng vao hé théng thong qua kénh OMO trong quy 4. Tuy nhién, do yeu
t6 mua vy cudi nam, lai suat lién ngan hang tang & hau hét cac ky han vao cudi quy 4, véi l&i suat ky
han 2 tudn va 1 thang tang 311-346 didm co ban, va lai suat ky han 3-9 thang tang 140-245 diem
co ban, trong khi 1&i suat qua dém va 1 tudn gidm 7-35 diém co ban so véi cudi quy trede.

Khéi ngoa mua rong 6.002 ty dong trong nam 2025. Trong d6, xu hwdng mua rong manh dién ra tai
Quy 2 va tap trung tai ky han ngan va vira (5 — 15 ndm). Tuy nhién, ching téi danh gia, khéi leong
va quy md giao dich clia nha dau tw ngoai khiém tdn hon rat nhiéu so v&i cac nam trudce do tai thi
truéng trai phiéu Chinh pha.

(Nguén: VBMA, VCBS)

Thi trirdng trai phiéu doanh nghiép

Trong nam 2025, ¢6 578 dot phat hanh TPDN voi téng gia tri phat hanh dat 645.779 ty déng (+45,6%
svck), dan dat cha yeu b&i nganh Ngan hang (+46% svck). Nganh Bat Pong san tiép tuc cho thay sy
phuc hdi ré nét, dan lay lai niém tin cla nha dau tw (+32% svck).

Co 544 dot phat hanh riéng 1€ tri gia 591.445 ty dong (91,6% tong GTPH) va 34 dot phat hanh ra
cong chung tri gia 54.353 ty déng (ch[err] 8,4% tong GTPH). Ngudn vén phat hanh phan bd nhiéu
nhat & ki han trung han tlr 3 — 5 nam (chiém 43,7% GTPH).

Trong Iinh vire ngan hang, cdu triic phat hanh kha linh hoat, v&i ca trai phiéu ngén han nham hé tre
tang truO’ng tin dung va cac ky han dai hon—dac biét tai cac ngan hang thuvong mai ch phan nha
nuwdc—dé dap rng céac chi tiéu an toan vén va yéu cau quy dinh. Trong [inh vire bét déng san, cac
doanh nghiép phat hanh cha yéu tap trung vao ky han ngan dé phu hop v&i tién dé dw an va nhu cau
dong tién. Loi suat phat hanh va ky han binh quéan déu tang so voi nam trude. Loi suat trai phiéu béat
déng san van & murc cao, khoéng 8-12 ,5%/nam—gan gap doi loi suat cla nganh ngan hang—phan
anh viéc dinh gia rdi ro tin dung van than trong. Loi suat phat hanh cé xu huéng tang thém khoang
40-90 diém co ban vao cudi nam.

Ngan hang ddy manh phat hanh trai phiéu véi loi suét cé xu hwéng tang vao cudi nam. Khéi lvong
phat hanh tap trung chu yéu & mot sd ngan hang cé tang tredng tin dung manh va mét sé ngan hang
can dap tng cac chi tiéu an toan. Trai phiéu cap 2 dwoc phat hanh béi cac ngan hang thuong mai
c6 phan nha nwére. Mét sé ngan hang Iwa chon hinh thirc chao ban ra cong chung vi phan khtc nay
kha phu hop v&i nha dau tw ca nhan nhé loi suét trai phiéu hép dan va uy tin cla cac té chirc phat
hanh Trai phiéu no so cap (trai phiéu théng thudng) dwoc phat hanh béi cac ngan hang thwong mai
cd phan tw nhan. Loi suat phat hanh cé xu hudng tang nhe vao cudi nam, tang khodng 40-90 diém
co ban so v&i dau nam.
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Cong 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 sé 67/2023/TT-BTC Théng tu s6 67/2023/TT-BTC

ngay 2 thang 11 nam 2023 do B6 Tai chinh ban hanh) s ;i.‘n‘;“g”fn‘?n’] i

TINH HINH HOAT PONG QUY VA CHIEN LUQC BAU TU (tiép theo)

cho ndm tai chinh két thiic ngay 31 thang 12 nam 2025

TINH HINH THI TRUGNG NAM 2025 & TRIEN VONG NAM 2026 (tiép theo)
THI TRWONG TRAI PHIEU (tiép theo)

Thi trwdng trai phiéu doanh nghiép (tiép theo)

Hoat déng mua lai trai phiéu truéc han trong ndm 2025 ghi nhan quy mé gia tang dang ké. Trong nam
2025, gia tri mua lai trai phiéu trede han dat khoang 314,5 nghin ty dong (+43,6% svck). Hoat ong
mua Ial trwdc han tap trung chi yéu & nhém nganh ngan hang, chli yéu hwéng t&i cac trai phiéu ky
han géc trung binh (3-5na&m), v&i thei gian d&o han con lai tap trung trong khodng 1-3 nam, va phan
Ién cac 16 trai phiéu nay duoc phat hanh trong ndm 2024, cho thay chién Iwgc chi dong ta1 co cau
nguon vén va ky han; dong theéi gidm ap Iwc dao han sé xay ra trong giai doan t¢i. Trong khi d6, nhom
bt dong san thuc hlen mua lai cha yéu déi vGi cac trai phIE.‘U phat hanh trong giai doan 2020-2023,
khi mat bang |ai suat & muc cao, phan anh nd luwe X ly tén dw nghia vy no phat sinh tlr chu ky trwdc
va tlrng budc giam ap Iire chi phi von, trong béi canh diéu kién huy déng vén tré nén chon loc va chat
ché hon; qua dé6 goép phan clng cb niém tin nha dau tuw.

Hién twong cham tra gbc, 1ai trong ndm 2025 da giam ré rét so voi ndm trede. Lay ké tir dau nam,
gia tri tréi phiéu cham thanh toan giam khoang 22% so v&i nam truoc, dong thoi ty trong trai ph|eu
cham thanh toan trong téng trai phleu co van dé nam 2025 giam r6 rét, xuong khoang 14% so voi
nam 2024. Hién twong cham tra van tap trung chd yéu & nhom doanh nghiép BDS. Tuy nhién, trong
nam 2025, co cau trai phiéu cé van dé chl yéu phat sinh tir hoat dong tai cau truc nghia vu no, dac
biét & gia han ky han trai phiéu. Viéc gia han ghi nhan nh|eu nhéat & nhém nganh BDS va Nang lvong
— nhibng ITnh vue c6 chu ky dong tién dai va nhu cau von Ién. Thi truéng TPDN dang chuyen dich ttr
trang thai x(¢ Iy vi pham sau khi da phat sinh mot cach thu dong sang co ché quan trj rdi ro chi déng
pht hop véi cAu tric dong tién thuc té cla doanh nghiép, qua dé gidm kha nang phat sinh cham tra
trong ngan han.

Thanh khon thj trrng thir cp TPDN nam 2025 cai thién dang ké so véi nam 2024, voi téng gia tri
giao dich dat 1.396.299 ty déng (+28,79% yoy), phan anh merc do soi dong cao hon cla hoat dong
mua ban trén thi trwrng. Giao dich tiép tuc tap trung chl yéu & nhém nganh Bat déng san va Ngan
hang.

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

BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiep theo) . 14-NT
(Buoc 1dp theo Théng tw sé 67/2023/TT-BTC Thong tw s6 67/2023/TT-BTC

ngay 2 thang 11 ndm 2023 do Bé Tai chinh ban hanh) ngéyB g ﬁn‘;h;”f nb;r:m gggg

TINH HINH HOAT DONG QUY VA CHIEN LUQC BAU TU (tiép theo)
cho ndm tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2025

TINH HINH TH] TRUONG NAM 2025 & TRIEN VONG NAM 2026 (tiép theo)
TRIEN VONG TH| TRU'O'NG 2026
Kinh té vi md

Fed da cét giam Iai suét ba lan trong nam 2025 xuéng murc 3,5-3,75% va dugc ky vong sé tiep tuc
nei long thém 1-2 lan niva trong ndm 2026. Dieu nay sé gilp giam ap luc [én ty gia va tao dw dia de
Viét Nam duy tri mat bang lai suat én dinh, dong thoi thac day tang trwdng tin dung.

Chinh s&ch tién té dwoc ky vong sé duy tri theo hwéng mé rong. Tuy nhién, nhu cdu vén gia ting cé
thé khién |4 suat tién giri nhich Ién, dic biét tai cac ngan hang thwong mai cd phan tw nhan quy mé
nho. Viéc c;TJéu hanh linh hoat clia Ngan hang Nha nuéc duwoc du bao sé gidp kiém soat chi phi vén
toan hé théng khdng téng qua manh.

Chinh sach tai khéa dwgc ky vong déng vai trd chi dao trong viéc dat muc tiéu tang trwéng khoang
10% clda Chinh phi nam 2026, nho duw dia tai khoa con rat Ion: dén cudi nam 2025, ng cong vao
khodng 35-36% GDP va no Chinh phii khodng 33-34% — thap hon nhiéu so véi tran Quéc héi cho
phép (1&n lwot 60% va 50%).

Thic déy gidi ngan dau tw cong va tap trung ngudn luc — thay vi phan tan — sé la yéu t6 then chot
dé dat dwoc phat trién bén virng va cac muc tiéu téng treéng. Dang chd y, trong ndm dau clia chu ky
dau tw céng méi 2026-2030, Viét Nam dwec ky vong tao ra buée dot pha soém nhé déi ngl 1anh dao
cép cao méi dwoc bd nhigm.

Trong béi canh trién vong xuat khau c6 thé suy yéu do My tang thué I&n 20%, Chinh phi da trién khai
nhiéu bién phap thic day tiéu dung ndi dia, nhu:

e Giam 2% thué VAT dén cudi ndm 2026 — mét don by tai khoa hiéu qua.

e Tang mtrc giam triz gia canh trong thué thu nhap ca nhan theo Nghj quyét 110/2025/UBTVQH15.
Cai cach tién lwong va tang thu nhap kha dung sé tao hiéu (rng lan t6a r6 rét, voi nhom huéng
loi 16n nhét 1a cac nganh hang khong thiét yeu dbng théi gian tiép nhung bén virng hé trg bat
déng san, tai chinh va hang tiéu dung thiét yéu.

Viét Nam da hoan tat khuon khé phap Iy va céi cach thé ché dua trén 4 tru cot quan trong, tao bé
phong cho tang trwedng kinh té trong ndm 2026:

. Nghl quyet 57-NQ/TW: dét pha trong phat trién khoa hoc, cong nghg, dédi moi 'sang tao va chuyen
ddi s6 quéc gia, hwang téi dwa Viet Nam tré thanh nwdc dan dau khu vue vé ndng e sb va ddi
mai sang tao.

e Nghi quyét 66-NQ/TW: hién dai hda hé thdng phap luat, d@m bdo minh bach, théng nhat va phu
hop xu thé toan cau; muc tiéu dén 2030 xay dwng madi treéng phép Iy hd tro' quan tri hiéu qua,
thuc day cac hoat déng kinh doanh minh bach va nang tm nang lwc canh tranh dau tw cla Viét
Nam trong ASEAN.

e Nghj quyét 59-NQ/TW: thic day hoi nhap quéc té theo chién lvgc toan dién, hwong téi muc tiéu
mé& réng khéng gian phat trién va tang cuéng tham gia vao chudi gia tri toan cau.

s Nghi quyét 68-NQ/TW: thay déi quan diém vé vai tro clia kinh té tw nhan — ti "hé tro" sang “ddng
Iwc chinh,” déng thdi bdo vé quyén tai san, tw do kinh doanh va canh tranh lanh manh; muc tiéu
dén 2030 tang dong gop cla khu vire tw nhan, thu hit lao déng, nang cao nang suét va dan dat
tang trwdng.
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Céng ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Quy Lién két chung

BAO CAO HOAT PONG CQA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) ) 14-NT
(Buoc I4p theo Théng tw s6 67/2023/TT-BTC Thang tw sé 67/2023/TT-BTC

ngay 2 thang 11 ndm 2023 do B6 Tai chinh ban hanh) ngé\?g Eﬂ;h;”fnb;nq gggg

TINH HINH HOAT DONG QUY VA CHIEN LU'QC BAU TU (tiép theo)
cho nadm tai chinh két thuc ngay 31 thang 12 nam 2025

TiNH HINH THI TRUO'NG NAM 2025 & TRIEN VONG NAM 2026 (tiép theo)

TRIEN VONG THI TRU'O'NG 2026 (tiép theo)
Kinh té vi mé (tiép theo)

Budc sang_ nam 2026, ting trwdng kinh t& dwoc dw bao chuyén sang giai doan bén vi¥ng hon khi céc
cdi cach thé ché trién khal trong nam 2025 bat dau phat huy hiéu qua ro rét. Moi trieong phap ly ngay
cang minh bach, viéc thuc thi thwe chat phan cép — phan quyen (mo hinh chinh quyen dia phwong
hai cap), va khung ddi tac cong — tw (PPP) van hanh déng bé sé gilp nang cao hiéu qua dau tw cong,
huy déng nguén Iwrc tw nhan va cai thién chat lwgng tang trwcrng Day la nhitng yéu tb nén tang giup
céc doanh nghiép niém yét thiét 1ap mét bang dinh gia mai.

Déi véi cac ngan hang thuong mai cb phan nha nwéc, nhé cé ngudn tién glri twong déi 6n dinh, kha
néng tiép can ngudn von tir Kho bac Nha nuéc, va vi thé vikng chéc trén thi trwéng trai phiéu chinh
phdl, ap Iwe thanh khodn va chi phi vén du kién van dwoc kiém soat. Do @6, 1ai suét tién gli tai nhém
ngan hang nay dwoc ky vong duy tri n dinh trong nira dau ndm 2026, phu hep dinh hwdng chinh
sach noi 16ng clia NHNN va Chinh phi. Déi véi cac ngan hang thwong mai ¢b phan tw nhan, 1ai suat
tién gi dw kién t&ng khodng 5070 diém co ban trong nira dau ndm 2026, d&c biét tai cac ngan hang
nhé cé vj thé thanh khoan phu thudc nhiéu vao ngudn vén ngan han va thi treéng lién ngan hang.

Trong nira cudi nam 2026, ap Iwc tang 14i suat tién glvi dw kién tiép tuc duy tri khi cac ngan hang tang
cwong huy dong dé hé tro tang tru’é_!ng tin dung, v&i ap luc rd rét hon tai cac ngan hang phu thudc
I&n vao tién glri khach hang va cd cau tric ngudn von kém linh hoat.

Ngoai ra, cac ngan hang co tbc d6 tang nhanh cla ty & st dung vén ngén han cho vay trung va dai
han duoc dw bao chiu ap Iwc huy dong von ky han dai hon nhdm tai can bang cau trac tai san —
nguén vén va dam béo cung trng AU tin dung dai han.

Thi truedng trai phleu chinh pht ndm 2026 dugc dy bao budc vao giai doan tang téc phat hanh aé
dap (rng nhu cau vén cho ké hoach dau tw céng trung han 2025-2030. Viéc trién khai déng thai cac
dw an ha tang chién lwge quy mé Ion — déc biét 1a tuyen dwdng sét cao toc Bac — Nam, giai doan 2
san bay quoc té Long Thanh, cling nhiéu dw an trong diém khac — sé& doi hdi nguén vén Ién va 6n
dinh. Dién bién nay dw kién du'a thi truérng trai phiéu chinh phd vao chu ky phat hanh séi déng hon,
dong thoi dat ra thach thire vé duy tri thanh khoan thj tredng va dam bao loi suat hap dan trong béi
¢énh nhu cau phat hanh & muc cao.

Ngay 30/12/2025, Kho bac Nha nwéc da ban hanh Céng van s6 12608/KBNN-QLNQ céng bd ké
hoach d4u thau trai phiéu Chinh phi ndm 2026, véi téng khéi lweng dw kién phat hanh khodng 500
nghin ty dong.

Khéi lwong trai phiéu chinh phd dao han trong ndm 2026 & muc twong déi thap, khodng 38 nghin ty

déng — mirc thap nhat trong vong 5 nam qua. Bang chu y, phan Ién lwong dao han tap trung vao
cac thang dau nam, cho thay ap liwc phat hanh co thé gia tdng dang ké trong giai doan nay.
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Cong ty TNHH Bao hiém Nhan tho FWD Viét Nam - Qu§ Lién két chung

BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) _ 14-NT
(Puoc 1ap theo Théng tr s6 67/2023/TT-BTC Théng tw so 67/2023/TT-BTC

ngay 2 thang 11 nam 2023 do B Tai chinh ban hanh) L B Lol il

TINH HINH HOAT BONG QUY VA CHIEN LUQC BAU TU (tiép theo)
cho nam tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2025

TINH HINH THI TRUO'NG NAM 2025 & TRIEN VONG NAM 2026 (tiép theo)

TRIEN VONG THI TRUO'NG 2026 (tiép theo)
Kinh té vi mé (tiép theo)

Loi suét trai ph|eu Chinh pht dw kién tlep tuc chju ap Iwe tang trong nam 2026. Cac ngan hang trung
wong I&n trén thé gidi dwoc duw bao se duy tri chu ky noi long tién t&, nhung véi tée o than trong va
tlrng budc, wu tién dwa lai suat tré v& mirc trung tinh nham hé tre tang trwdng kinh té déng thoi kiém
soat lam phat. Trong béi canh muc tiéu ting truéng GDP khoang 10% cho nam 2026, nhu cau tin
dung trong toan nén kinh té — dac biét la nhu c&u vén trung va dai han cho dau tw cong, phat trién ha
tang va san xuat — duoc du bao tang manh. Do do, tang tru*cmg tin dung nam 2026 dwoc dw bao tiép
tuc & mirc cao, gay ap lvc dang ké lén yéu cau can ddi ngudn von va chi phi vén clia cac ngan hang.
Thanh khoan he théng ngan hang vi vay co thé di mat cac giai doan c&ng thdng hon so véi ndm
2025, voi méat bang 1ai sut lién ngan hang duy tri & mirc cao hon sau khi NHNN tang 50 diém co
ban |&i sudt OMO vao thang 12/2025. Trong khi khéi lwong phat hanh trai phiéu chinh phd nam 2025
chi dat knoang 71% ké hoach, ap lwe phat hanh trong nam 2026 duoc dir bao gia tang manh dé phuc
vu chwong trinh dau tw cong day nhanh tién @6. Ky vong lam phat trong nam 2026 duoc du bao &
muc cao, khién nha d&u tw yéu cau mirc |O’| suat cao hon dé bu dap rdi ro lam phat. Vi vay, loi suét
trai phiéu chinh phi trong ndm 2026 du kién duoc thiét lap & mat bang cao hon nham thu hat nha
dau tw trong va ngoai nwdc.

Loi suét phat hanh trai phiéu doanh nghiép trong nam 2026 dwoc du béao téng dan theo xu hwéng
gia tang chi phi von toan thi trwéng, qua dé nang miec hap dan cla trai phiéu doanh nghiép so voi
cac kénh dau tw khac. Bén canh do, trong bdi canh diéu kién tin dung ngan hang that chat va |ai suét
cho vay du bao tang, cac doanh nghlep dwoc ky vong chi déng da dang héa kénh huy déng, bao
gom trai phiéu doanh nghiép, dé giam phu thudc vao tin dung ngan hang. Tuy nhién, mtrc tang lo1
suét sé phan héa gitka cac doanh nghiép va nganh ngh&, tly thudc vao chat lwong tin dung, cau tric
tai chinh va mirc d6 nhay cam véi chi phi vén.

Trong béi canh thanh khoan toan hé thdng du bao tiép tuc chiu ap luc trong ndm 2026, dé dam béo
tuan thd trdn LDR theo Théng tw 22/2019/TT-NHNN Va duy trl dw dja tang truéng tin dung, cac ngan
hang nhiéu kha nang sé gia tang st dung nguon von cap 2 (Thi trwdng 2), véi trai phiéu doanh nghiép
— dac biét la trai phleu trung va dai han — tiép tuc déng vai tro quan trong trong huy déng vén. Do do,
nganh ngan hang nh|eu kha nang van la nhém phat hanh trai phiéu doanh nghlep I&n nhat trong nam
2026 — nhém c6 mirc xép hang tin dung cao hon trung binh thi treong, voi hoat dong phat hanh tap
trung vao cac ngan hang thwrong mai nha nwdc va ngan hang co phan quy mé lon nham bl d3p han
che trong huy déng thi treéng 1 va chl déng quén tri thanh khodn, an toan vén trong boi canh yéu
cau quy dinh ngay cang chat ché.

Hoat ddng giao dich thi trvong bat dong san dwoc dy béo tich cuc trong nam 2026 voi nguén cung
tdng manh (d&c biét tai khu virc phia Nam). Kha nang tra no ctia mét sé doanh nghiép va dong tién
tai chinh van duy tri da cai thién. Nhu cau nha & thwe va cac dw an nha & xa hoi dang duoc day
nhanh, glup doanh nghlep tao dong tién tir ban trwdc dé thanh toan cho trai chi. Trai phiéu doanh
nghaep clia cac don vj co phap ly virng chéc va loi suat phat hanh hap dan sé tiép tuc thu hut dong
von dau tw. Chét lwong céc 16 trai phiéu dw kién phan hoa r6 rét giiva cac doanh nghiép phap Iy minh
bach va cac don vj co lich st tin dung yéu, vuédng méc phap Iy.

Tién do gidi ngan dau tw cong va trién khai du an ha tang dwoc du bao téng tdc manh trong thoi gian

t&i. Do @, trai phiéu xay dwng ha tdng gan vei cac dy an trong diém quéc gia thudng dwoc danh gia
cao nhe tinh minh bach va sw giam sat chat ché cda Nha nuoc.
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BAO CAO HOAT BONG CUA QUY LIEN KET CHUNG (tiép theo) _ 14-NT
(Puoc Iap theo Thong tw so 67/2023/TT-BTC Théng tw s6 67/2023/TT-BTC

ngay 2 thang 11 nam 2023 do B6 Tai chinh ban hanh) ngéyﬂg ;E"‘a.‘n‘;“;’;“nb;: gggg

TINH HINH HOAT DONG QUY VA CHIEN LUQC PAU TU (tiép theo)
cho ndm tai chinh két thic ngay 31 thang 12 nam 2025

TiNH HINH THI TRIPONG NAM 2025 & TRIEN VONG NAM 2026 (tiép theo)
TRIEN VONG THI TRUWO'NG 2026 (tiép theo)
Kinh té vi mé (tiép theo)

B6 Tai chinh d4 phé duyét Dé an Co cAu lai nha ddu tw va Phat trién nganh Quf dau tuw chirng khoan
(ngay 12/9/2025), trong @6 tai cdu tric co ciu nha dau tw 1a mét trong nhitng nhém gidi phap trong
tam, theo hwéng mé réng dan sw tham gia cla cac td chivc tai chinh dai han nhue quy hwu tri, quy
bao hiém x& héi, céng ty bao hiém va cac ngan hang thuong mai vao thi treéng vén néi chung va thi
trwdrng trai phleu doanh nghiép néi riéng.

Tuy nhién, mtec 49 tham gia clia cac td chirc tai chinh vao thi trwong trai phiéu doanh nghiép van con
han ché do mét s6 rao can phap ly lién quan dén danh muc dau tw va gidi han ty 1€, khien vai tro cta
céc nha dau tw dai han chwa duoc phat huy day di nhw tiém néng.

Céc td chire tai chinh cé }hé dong vai tro tru cot trén thi trwong trai phiéu doanh nghiép nhe kha nang
th&m dinh doc 1ap, hé théng quan trj rli ro va dinh hwéng dau tw dai han.

Theo d6, khi cac d& xuét néi 16ng rao can duwoc trién khai dung tién 4o trong giai doan 2026 — 2027,
bao gdm mé réng pham vi va han mic dau tw trai phleu doanh nghiép cho doanh nghlep bao hlem
va quy huu tri, viec nay khéng chi gidp hinh thanh Iép cau 6n dinh cho thi trong ma con gop phan
nang cao ky luat thj treéng, thic ddy minh bach théng tin va cai thién chat lwong phat hanh trong
trung va dai han.

Giai doan 2026-2028 duoc dy bao dbi mat véi dp lwe ddo han cao, virot dang ké so véi ndm 2025,
Mét sé 16 trai phiéu tirng cham thanh toan géc va lai dwoc gia han trong giai doan 2023-2024 theo
Nghi dinh 08/2023/NB-CP d4 thwong lwong gia han thém 2 ndm; do dé, ndm 2026 tré thanh diém
tap trung déo han clia cac 16 trai phiéu gédp kho khan nay.

Trong bdi cdnh nhu céu vén trung va dai han dw kién ting manh do nhu_c:éu dau tw cla nén kinh té
ngay cang lén, trong khi co cau cung von trung va dai han van mat can déi va chii yéu phy thuée vao
ne cong va tin dung ngan hang, xét ve ca quy mo va cau trae, thi trwdng trai phiéu doanh nghiép Viét
Nam van cdn nhiéu tiém ndng phat trién trong trung va dai han.

(Nguén: VCBS)
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