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Kinh thua Quy khach,

Chan thanh cam on Quy khach da tin tudng va
déng hanh cung Generali Viéet Nam.

Chung toi vui mung chia sé cung Quy Khach két
qua kinh doanh cua Tap doan Generali trong nam
2021, voi téng doanh thu phi dat 75,8 ty Euro, lgi
nhuan hoat déong dat 5,9 ty Euro va bién kha nang
thanh toan dat 227%. Day la két qua xuat sac, dac
biét trong béi canh dai dich Covid-19 tiép tuc hoanh
hanh toan cau. Véi két qua nay, Tap doan da thuc hién
thanh cong chién lugc 3 nam 2019-2021, qua do cung
c6 vi thé tai chinh viing manh va san sang budéc vao
mot giai doan chién lugc mai 2022-2024.

Generali Viet Nam tu hao tiép tuc déng gdp vao nhing
thanh tuu nay cua Tap doan. Trong mot nam 2021 day
khoé khan do Covid-19, Generali Viet Nam da né luc
khong ngung dé han ché cac tac dong cua dai dich,
tiép tuc tang truong doanh thu phi lén dén 4,3 nghin
ty dong, tang 15% so véi nam 2020, duy tri bién kha
nang thanh toan cao (163% tai thoi diém 31/12/2021),
dam bao tét kha nang chi tra cho khach hang.

V6i tinh than doan két, chia sé kho khan, Generali
Viet Nam da danh ra 16 ty dong dé hé tro
Chinh phu, khach hang, doéi ngd nhan vién, tu van
vién va cong dong trong cuéc chién véi dai dich.
Dé dam bao cho céng tac phuc vu khach hang va
phat trién kinh doanh trong bat ky tinh huéng nao,
Generali Viet Nam da day nhanh cac ké hoach

chuyén déi cong nghé s6 va da sé hoa thanh cong
100% cac quy trinh, tudng tac véi khach hang va
doi nga kinh doanh, déng thai lién tuc nang cao trai
nghiém khach hang. Cac né luc nay da giup Generali
tiép tuc dan dau thj trusng vé chi s6 do lusng muc do
hai long cua khach hang (R-NPS]) trong nam 2021.

Chung toi vui mung chia sé vei Quy khach ty suat loi
nhuan cua Quy lién két chung trong nam 2021 dudc
duy tri én dinh 6 muc 6,5%. Bay la két qua kha quan
trong béi canh lgi sudt cua cac tai san dau tu co thu
nhap co dinh ti€p tuc giam, véi mat bang lai suat
thap ky luc do tac dong cua dai dich. Dé biét them
chi tiét, xin Quy khach vui long xem Bao cao Thudng
nieén vé Két qua hoat dong Quy lien két chung nam
2021 dudc dinh kem.

Generali tran trong cam on su tin tuéng cua Quy
khach va cam két sé khong ngung no luc dé xung
dang véi niém tin cua Quy khach.

Kinh chuc Quy khach cung gia dinh suc khoe va
thinh vugng.

TINA NGUYEN
Téng Giam déc Generali Viét Nam
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TINH HINH THI TRUONG
TAI CHINH NAM 2021

KINH TE VI MO

Sau mot nam 2020 kiém soat dich bénh rat thanh cong
va su tang truéng day hung khéi trong nia dau nam
2021, dot bung phat dich Covid-19 lan thu tu vao thang
04/2021 khong chi khién cho hé théng y té lao dao ma
con gay anh huéng lén dén kinh té vi mo. Lan dau tién
sau rat nhiéu nam, Viét Nam ghi nhan tang trusng GDP
am vao quy 3/2021. Tuy nhién, Chinh phu Viet Nam
da thich ung vdi tinh hinh méi, nhanh chong chuyén
tu chién lugc Zero-Covid sang séng chung vdi Covid.
Viet Nam ctng da ddy manh tiém vac-xin va nhanh
chong gia tang ty lé bao phu vac-xin trén ca nudc.
Tu quy 04/2021, Chinh phu dan ng¢i long gian cach,
mao cua tré lai nén kinh té, dong thai ban hanh nhiéu
bién phap hé tro nén kinh té. GDP cua Viét Nam cho ca
nam 2021 van tang trudng du rat khiém tén 6 muc 2,6%
so véi nam 2020, nhg vao dau tu cong va dong vén FDI
lam dong luc tang trusng chinh va dugc ddy manh khi
nén kinh té md cua tré lai.

Tu thang 03/2021 dén thang 08/2021, Viet Nam trai qua
5 thang lién tiép nhap siéu do tang trudng xuat khau
cham hon han so véi tang truong nhap khau. Nhung
voi n6 luc khong ngung trong quy 4, dén hét nam 2021
can can thuong mai hang hdéa da dat xuat siéu 4,08 ty
USD. Mac du muc xuét siéu nam 2021 chi bang 20% so
vOi muc xuat siéu cua nam 2020, nhung trong béi canh
kho khan do dich Covid-19, xuat nhap khau van la diém
sang va tién dé quan trong dé nén kinh té ving budc
vao nam 2022. Du tri ngoai héi dat muc ky luc méi véi
hon 105 ty USD, tuong duong 4 thang nhap khau.

Két qua thu hut von FDI dugc danh gia la diém sang
cua buc tranh kinh té Viéet Nam von chiu nhiéu tac dong
cua dich Covid-19. Téng vén dau tu FDI nam 2021 dat
31,2 ty USD, tang 9,2% so voi nam 2020, trong doé vén
giai ngan thuc té dat 19,7 ty USD, giam nhe 1,2% so vdi
nam 2020, chu yéu do cac bién phap gian cach xa hoi
kéo dai, dan dén viéc dinh tré san xuat va cham giai
ngan cho cac du an.

Ngan hang Nha nudc tiép tuc thuc hién chinh sach tién
té theo huong linh hoat nham tao diéu kién téi da hd
trg cho doanh nghiép trong nam 2021. Vugt qua su anh
hudng tiéu cuc cua dich Covid-19, tin dung toan nén
kinh té tang ngay tu dau nam va cao hon so vdi nam
2020. Tinh dén cuo6i nam 2021, tin dung toan nén kinh
té tang 13,53% so véi nam 2020 (cung ky nam 2020
tang 12,13%).

Trong béi canh ap luc lam phat toan cau ngay cang
tang cao, gia nguyén vat lieu dau vao cho san xuat
va gia cudc van chuyén lién tuc tang nhung chi s6
gia tieu dung (CPI) cua Viet Nam nam 2021 chi tang
1,84% so voi 2020 (muc tang thap nhat trong 6 nam
qua). Nam 2021 tiép tuc la mot nam kiém soat lam
phat thanh cong.
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THI TRUONG CO PHIEU

Trong nam 2021, mac du Viét Nam da phai trai qua
2 dot bung phat dich Covid-19 véi nhiéu hau qua kha
nang né déi vdi nén kinh té, VN-Index van vugt dinh lich
st nam 2018 dé chinh phuc ngudng 1.500 diém. Bang
chuy, sau cac dgt diéu chinh manh khi dich Covid-19
bung phat trong nudc, thitrusng chung khoan (“TTCK")
lai tang manh mé nho ky vong phuc héi kinh té sau dai
dich va dong tién dau tu méi d6 vao thi trusng ti nhom
cac nha dau tu ca nhan. Cuéi nam 2021, chi s6 VN-Index
dong cua ¢ muc 1.498,28 diém, tang 35,73% so véi nam
2020 va la moét trong nhing thi trusng chung khoan
mang lai lgi suat sinh l8i cao nhéat thé gioi.
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Véi mat bang lai suat tiép tuc duy tri 6 muc thap, TTCK
Viet Nam ngay cang thu hut su quan tdm cua cac nha
dau tu ca nhan trong nudc. Trong khi nha dau tu nuéc
ngoai lién tuc ban rong, sé lugng tai khoan ca nhan mo
mdi lien tuc dat muc cao ky luc, dac biét trong nhiing
thang cu6i nam 2021, dat hon 1,5 triéu tai khoan, gép
gan 4 lan so véi nam 2020. Diéu nay da giup thanh
khoan thi trusng nam 2021 tang hon 2,5 lan so vdi
2020 va ly giai cho viéec khai noi dang chi phéi dién bién
thi truéng va thi trusng khong bi anh huéng dang ké
trudc ap luc rut ven cua khéi ngoai nhu da tung xay ra
trong qua khu.

Chi s6 VN-Index

1.498,28
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Nam 2021 ghi nhan sy tang gia cé phiéu cua toan bé  73,4%. Ba nhom nganh cé muc tang diém thap nhat
cac nhom nganh, dan dau la nhom Tai chinh véi muc  bao gém Du lich va Giai tri (+6,3%), Vién thong (+4,9%)
tang truong xap xi 128%, ti€ép theo la nhom Cong nghé  va Truyén thong (+3,7%).

thong tin va Ban & véi muc tang lan luct 84,6% va

TANG TRUGNG GIA CO PHIEU VN-INDEX THEO NGANH NAM 2021 (%)
Tai chinh 127,7%

Cong nghé thong tin
Ban le

Vat lieu va xay dung
Hoa chat

Bat dong san

Tieu dung

Ngan hang
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Nguén: Fiinpro

CAC c0 PHIEU CO ANH HUGNG TANG LON CAC 0 PHIEU CO ANH HUONG GIAM LON
CHOT NGAY 31/12/2021 CHOT NGAY 31/12/2021
Ma Gia dong cta °@ _Thy doi S0 °/.:Anh hudng Ma Gia dong cua %’ Th?y doi S0 "/?’Anh huéng
(VND) v6i nam trudc dén VN-Index (VND) v6i nam trudc dén VN-Index
MSN 171.000 94,30% 6,60% VNM 86.400 -17,50% -2,60%
NVL 91.000 147,90% 6,40% SAB 151.000 -21,90% -1,80%
VPB 35.800 98,30% 4,80% BID 37.100 -2,10% -0,50%
HPG 46.400 52,30% 4,80% BVH 56.000 -13,90% -0,40%
VHM 82.000 20,80% 4,40% LGC 48.100 -30,30% -0,30%

Nguoén: Bloomberg
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THI TRUGNG TRAI PHIEU

Trong nam 2021, thi trusng trai phiéu Chinh phu tiép
tuc phat huy vai tro huy dong vén cho ngan sach Nha
nudc va dau tu phat trién vai téng khoi lugng phat hanh
cua Kho bac Nha nudc dat 318,2 nghin ty déng, tuong
duong 98% ké hoach ca nam. Khéi lugng trai phiéu
Chinh phu bao lanh dat 21,5 nghin ty dong, trong dé cé
11 nghin ty dong phat hanh bsi Ngan hang Chinh sach
Xa hoi va 10,5 nghin ty phat hanh bsi Ngan hang Phat
trién Viet Nam.

Lai sudt trung thau giam manh ¢ tat ca ky han, dua
mat bang lai sudt xuéng muc thap nhat tu trudc téi nay.
Cu thé, lgi suat trai phiéu ky han 10 nam, 15 nam, 20
nam va 30 nam tai thai diém cu6i nam 2021 lan luct la:
2,08%; 2,33%; 2,75%; 2,98% va giam 20, 17, 14, 16 diém
€0 ban so véi nam 2020.
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Ky han phat hanh mdi binh quan dat 13,92 nam, gan
nhu khaong déi so véi nam 2020. Tuy nhién, lai suat phat
hanh méi binh quan giam con 2,30% so véi muc 2,92%
nam 2020.

Mat khac, thi trusng trai phiéu doanh nghiép tiép tuc
phat trién manh vao nam 2021. Nam 2021 da ghi nhan
c6 382 doanh nghiép phat hanh trai phi€u vei tong khéi
lugng phat hanh dat 714 nghin ty déng (tang 64% so
v6i 2020), trong do co 6 dot phat hanh trai phiéu ra thi
trusng quéc té véi téng gia tri 1,74 ty USD (tuong duong
40 nghin ty déng). Mat bang lai suét trai phiéu doanh
nghiép co xu hudng giam nhe cung véi xu husng lai
sudt cho vay giam. Bat dong san va Ngan hang (chiém
lan luct 40% va 33% téng khéi lugng phat hanh toan
thi truong) tiép tuc la cac nganh phat hanh trai phiéu
chu dao.

Quy mé thi trueng trai phiéu

%GDP

30% 28% 28% 27% 28% 28% 28%
25%
20% 21%
15% 15% 16%
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B Téng du no Trai phiéu doanh nghiep/GDP

B T6ng du ng Trai phiéu chinh phu/GDP
Nguoén: HNX
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Lgi suat trai phiéu Chinh phu 2018-2021
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Lai suat va ky han trung binh phan theo nganh cua
Trai phiéu doanh nghiép nam 2021
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CHIEN LUGC PAU TU
VA PHAN BO TAI SAN
QUY LIEN KET CHUNG

Chién lugc dau tu cua Quy lien két chung la Ty lé phan bo tai san caa

dat dudc lgi suat 6n dinh trong khoang thai Quy lien két chung cuéi nam 2021
gian dai, dong thoi dam bao kha nang thanh
toan cho khach hang. Nam 2021 la mot nam
day thach thuc va khé khan véi kinh té Viéet
Nam, do dich Covid-19 véi bién chung mai da
anh hudng tiéu cuc dén nén kinh té. Lgi suat
cua cac tai san dau tu co thu nhap cé dinh
(trai phiéu, tien gui) tiép tuc giam va thiét lap
mat bang lai suat thap ky luc tu trusc dén
nay do tac dong cua dai dich Covid-19 dai voi
nén kinh té va cac chinh sach giam lai suat
nham ho tr¢ hoat dong san xuéat kinh doanh.
Trong béi canh do, Generali Viéet Nam da no
luc chu dong tim kiém cac tai san dau tu co
thé dem lai lgi sudt tét va it rai ro nham téi da
hoa két qua dau tu trong béi canh kinh té con
nhiéu bat én. Tai thoi diém cu6i nam 2021, ty
trong phan b6 tai san cua Quy lién két chung
nhu sau:

. Trai phiéu Chinh phu . Trai phiéu doanh nghiép

R TR . i e ia o/ . Tién va cac khoan Tién gui co ky han va
Trai phiéu Chinh phu chiém ty & 6,2%; . tuong duong tién chting chi tién gui

- Trai phiéu doanh nghiép chiém ty L& 24,8%;
- Tién gui cé ky han va chung chi tién gui

chiem ty le 45.8%; Ty suat lgi nhuan cua Quy lién két chung

- Tiénva cac khoan tuong duong tién la 23,2%.

7,67% 7,46% 7,68% 89%
7,26% 6,50% 79,
6%
5%
4%
3%
2%
1%
0%
2017 2018 2019 2020 2021
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BAO CAO TINH HINH HOAT DPONG
CUA CAC QUY LIEN KET CHUNG

BAO CAO PHi BAO HIEM VA BAO CAO THU NHAP VA CHI PHi CUA

GIA TRI QUY LIEN KET CHUNG

Bon vi: VND

Nam 2021

Tong s6 phi bao hiém nép trong nam
S6 phi bao hiém phan bé cho quyén lgi bao
hiém rui ro
Cac khoan chi phi lién quan
- Phiban dau
- Phiquan ly hgp dong
- Rut gia tri tai khoan

Téng s6 phi bao hiém dau tu vao
Quy Liéen két chung

Gia tri Quy Lién két chung dau nam

Gia tri Quy Lién két chung cuéi nam

Ty suat dau tu thuc té binh quan cua
Quy Lién két chung cho nam 2021

2.090.614.452.900
(708.035.039.300)

(840.189.345.499)
(669.932.862.000)
(50.060.842.100)

(120.195.641.399)

542.390.068.101

1.467.111.808.100

2.088.751.525.801

6,50%

BAO CAO TAI SAN QUY LIEN KET CHUNG

Bonvi: VND

QUY LIEN KET CHUNG

Bon vi: VND

Nam 2021

Nam 2020

Thu nhap tu hoat dong dau
tu theo tai san

Tién, cac khoan tuong duong
tién, tién gui co ky han va
chung chi tién gui

Trai phiéu Chinh phu

Trai phiéu doanh nghiép
Tong thu nhap

Chi phi quan ly quy

Chénh léch giua thu nhap
va chi phi

Thu nhap tra cho bén mua
bao hiém

Ty suat dau tu thuc té

binh quan cua Quy Lién két
chung trong nam

Ty suat dau tu thanh toan
cho bén mua bao hiém
trong nam

S6 du tai
ngay 1 thang 1
nam 2021

78.860.127.443

5.597.397.009

21.947.386.890

106.404.911.342

(27.155.261.742)

79.249.649.600

79.249.649.600

6,50%

4,60% - 5,00%

Phat sinh
trong nam

42.591.155.605

2.530.606.118

16.186.317.482

61.308.079.205
(15.661.718.505)

45.646.360.700

45.550.040.700

7,26%

5,20% - 5,60%

S6 du tai
ngay 31 thang 12
nam 2021

Tién va cac khoan tuong duong tién
Tién gui co ky han va chung chi tién gui
Trai phiéu Chinh phu

Trai phiéu doanh nghiép

Cac tai san khac (¥)

Tong tai san

Téng ng phai tra

Tai san thuan

112.241.142.307
998.457.164.897
130.526.467.615
220.999.925.197

6.753.581.244

1.468.978.281.260

(1.866.473.160)

1.467.111.808.100

301.652.633.859
(39.361.859.176)
(77.546.220)
297.213.680.650
63.830.190.330

623.257.099.443
(1.617.381.742)

621.639.717.701

413.893.776.166
959.095.305.721
130.448.921.395
518.213.605.847
70.583.771.574
2.092.235.380.703

(3.483.854.902)

2.088.751.525.801

(*) Bao gom lai du thu cua cac khoan dau tu va phan phi bao hiém chua phan bé vao Quy Lien két chung tai ngay 31 thang 12 nam 2021.
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Sang nam 2022, khi ty L& tiem chung vac-xin dat dugc
mién dich cong dong theo khuyén cao cua Té chuc Y té
Thé gisi (WHO) nhanh hon du kién va vai kinh nghiem
chong dich, séng chung véi Covid-19 co dugc tu giai
doan trudc, kinh té Viet Nam dy kién sé tang trudng
tré lai 6 muc 6,0-7,0%. Bong luc tang trusng chinh
dén tu (1) dong von FDI tiép tuc tim dén Viet Nam
trong ké hoach “Trung Qudc + 1" cua cac tap doan da
quéc gia, (2) dau tu cong dugc ddy manh, dac biet la
hang loat cac du an phat trién ha tang tai cac dia ban
trong diém trén khap ca nudc, va (3) hoat dong xuat
khau lay lai da khi san xuat trong nudc quay lai hoat
dong. Tuy nhién, Viet Nam co thé doi mat véi mot sé
rai ro chinh nhu (1) s6 ca nhiém co thé tang sau khi
Viet Nam md cua nén kinh té tré lai va su phat trién
cua cac bién chung Covid-19 mai trén pham vi toan
cau, (2) viec trién khai vac-xin cua Viet Nam cham
hon ky vong, (3] linh vuc dich vu du lich, hang khong
héi phuc cham sé anh hudng dén da tang truéng cua
tieu dung noi dia.

Nguén cung ngoai té nam 2022 dugc du bao tudng
duong muc dat trong nam 2021 nho vao (1) hoat dong
xuat kh&u héi phuc sau dich Covid-19, (2) dong vén
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FDI giai ngan du bao sé quay tro lai va (3) kiéu héi
chay vé Viet Nam do nhu cau dau tu tai Viet Nam Ldn.
Binh huéng hé tro chinh sach tién té cua Ngan hang
Nha nudc van tiép tuc duy tri trong nam 2022 vei tang
trusng tin dung muc tiéu dat 14%, tuong duong muc
tang trong nam 2021. Mat bang lai suat huy dong dang
6 muc thap, nhiéu kha nang sé tang nhe trong nam
2022 do (1) lam phat tang tro lai khién ngan hang can
nang lai suat huy dong dé duy tri lai thuc duong du hap
dan dé duy tri tinh canh tranh, (2) nhu cau tin dung
phuc héi sau khi kinh té mé cua treo lai va (3) chinh sach
tién té than trong hon cua Ngan hang Nha nudc.

Tuy nam 2021 Viet Nam da kha thanh cong trong viéc
kiém soat lam phat, budc sang nam 2022, ap luc lam
phat dugc danh gia la rat lon do tac dong bdi cac yéu
t6 nhu: (1) gia xang dau co thé tiép tuc tang, dac biét
do tinh hinh cang thang tai Nga va Ukraine, day chi phi
van chuyén lén muc cao hon va (2) nhap khau lam phat
tu cac quéc gia khac trong qua trinh nhap khau nguyén
vat lieu phuc vu cho nhu cau ddy manh san xuat sau
dich bénh va hang hoa tiéu dung. Cung véi nhing ap
luc hién hau trong nam 2021, chinh phu dat ra muc
tieu kiém soat lam phat nam 2022 6 muc 4,0-4,5%.
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(3) Thitrueng tiép tuc thu hut manh mé doéng vén cua
nha dau tu trong nudc va lién tiép tao ra thanh
khoan. Mat bang lai suat thap van sé gitt chan nha
dau tu trong nudc, trong khi ap luc rut von cua
khéi ngoai khong con nhiéu.

Ngoai nhiing yéu té thuan Lgi trén thi sé cé mot sé rui ro,
phan lén dén tu bén ngoai nhu sau:
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(1) Ngan hang trung uong cac nudc chu cheét day
nhanh qua trinh trung hoa chinh sach tién té ndi
léng va tang lai suat;
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THI TRUONG CO PHIEU

Sau moét nam bung né vé nhiéu khia canh, trién vong
TTCK nam 2022 dudc dy bao than trong hon khi cac
yéu té quoc té bat dan tinh thuan Lgi, mac du cac yéu
té trong nudc van ho trg cho thi trusng tang truéng.
Cac yéu t6 ho trg thi trusng bao gom:

(1) Kinh té vimo trong nudc 6n dinh, goi phuc héi kinh
té 350 nghin ty dong dudc thong qua sé tao da
giup nén kinh té lay lai da tang truéng sau khi
dich bénh dudc kiém soat. Kinh té vi mo tich cuc
giup lgi nhuan cua cac doanh nghiép niém yét cai
thién nho san xuat phuc héi, tiéu dung trong nudc
va quoc té tang;

(2) Kinh té tai cac quéc gia la déi tac thuong mai lén cua
Viet Nam cang dan tro lai guong quay phat trién.
Cac Hiép dinh thuong mai quan trong da dudc ky két
trong thai gian qua dudc ky vong sé phat huy hiéu
qua, gop phan nang cao vi thé cua Viet Nam trong
mat cua cac déi tac va nha dau tu toan cau;

dén tang trudng va hoi phuc cua nén kinh té trong
nudc va quoéc té;

(3) CPI va gia ca hang hoa leo thang do gian doan cua
chudi cung ung;

(4) Thitrusng ching khoan cac nudc phat trién co dién
bién tiéu cuc hoac dao chiéu.

THI TRUONG TRAI PHIEU

Nhu cau phat hanh trai phiéu Chinh phu dy kién
sé khong ddi so véi nam 2021, véi lugng phat hanh
khoang 350-370 nghin ty dong. Mat bang lgi suat
trai phiéu van con du dia giam nhe do lugng tién
trong hé théng ngan hang van nhiéu va rui ro tu dich
Covid-19 van tiép tuc trong nam 2022. Ban xen nhip
giam, co thé xuat hién cac nhijp tang trong ngan han
cung vdéi bién dong trén thi trusng thé gidi.

Budc sang nam 2022, thi trusng trai phiéu doanh nghiép
du kién tiép tuc phat trién vé quy mo, tung budc hinh
thanh kénh cung Ung vén trung va dai han cho doanh
nghiép, giam bdt ap luc cho vay lén hé théng Ngan
hang. Vé phia cau, nhu cau dau tu trai phiéu doanh
nghiép van luén hién hdu & muc cao vdi ty suét sinh
l6i kha hap dan so vdi cac kénh khac trong béi canh
lgi suat trai phiéu Chinh phu va lai suat tién gui co xu
husng 6n dinh ¢ mat bang thap. Cung voi viéec Ngan
hang Nha nudc gitt mat bang lai suét cho vay thap dé
hé trg doanh nghiép phuc héi sau dai dich va ky vong
viéc tang tinh thanh khoan trén thj trusng thu cap,
lgi suat trai phiéu doanh nghiép sé c6 xu husng giam
trong nam 2022.
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