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THÔNG ĐIỆP
TỔNG GIÁM ĐỐC

Kính thưa Quý khách,

Chân thành cảm ơn Quý khách đã tin tưởng và đồng hành 
cùng Generali Việt Nam. 

Chúng tôi vui mừng chia sẻ cùng Quý khách kết quả 
kinh doanh của Tập đoàn Generali trong năm 2023, với 
doanh thu phí gộp đạt 82,5 tỷ Euro, lợi nhuận hoạt 
động đạt 6,9 tỷ Euro và biên khả năng thanh toán đạt 
220,0%. Trong bối cảnh khó khăn của suy thoái kinh tế 
toàn cầu hậu Covid – 19, chiến tranh ở châu Âu, chính 
sách thắt chặt tiền tệ tại nhiều quốc gia..., kết quả kinh 
doanh này tiếp tục khẳng định vị thế tài chính vững 
chắc, chiến lược kinh doanh đúng đắn và bền vững của 
Generali. 

Tự hào đóng góp tích cực vào những thành tựu của 
Tập đoàn, trong năm 2023 với những biến động mạnh 
của thị trường tài chính trong nước, Generali Việt Nam 
đạt 4.385 tỷ đồng doanh thu phí, tổng chi trả quyền lợi 
cho Khách hàng trong năm 2023 đạt 1.258 tỷ đồng, 
tăng 20,0% so với 2022. Biên khả năng thanh toán đạt 
260,0% tại thời điểm 31/12/2023, đảm bảo tốt
khả năng chi trả cho Khách hàng.

Những văn bản pháp luật quan trọng của ngành bảo 
hiểm đã được ban hành, bao gồm: Luật Kinh doanh 
bảo hiểm số 08/2022/QH15 (có hiệu lực từ ngày 
16/6/2022), Nghị định số 46/2023/NĐ-CP (có hiệu lực 
từ ngày 01/7/2023) và Thông tư số 67/2023/TT-BTC 
(có hiệu lực từ ngày 02/11/2023), sẽ tiếp tục có tác 
động sâu rộng đến toàn bộ hoạt động vận hành của 
các doanh nghiệp bảo hiểm. Thay đổi này mang đến 
nhiều thách thức, nhưng cũng sẽ là nền tảng để Generali 
Việt Nam và các doanh nghiệp bảo hiểm nói chung 
điều hướng hoạt động kinh doanh, nâng cao chất 
lượng của các kênh phân phối, nhằm đảm bảo lợi ích 
cao nhất cho Khách hàng. Điều này hoàn toàn phù hợp 
với định hướng phát triển bền vững của Tập đoàn 
Generali cũng như chiến lược “Bảo hiểm Minh bạch” 
mà Generali Việt Nam đã kiên trì thực hiện suốt thời 
gian qua. Chúng tôi sẽ nỗ lực biến thách thức thành cơ 
hội, tích cực đưa ra kế hoạch hành động cụ thể để đảm 
bảo tuân thủ đầy đủ quy định mới của pháp luật
kinh doanh bảo hiểm.

Ngoài ra, trong năm qua, Generali Việt Nam tiếp tục 
tập trung phát triển sản phẩm, nâng cao chất lượng 
trải nghiệm dịch vụ để có thể đáp ứng nhu cầu bảo vệ, 
tiết kiệm và đầu tư ngày càng đa dạng của Quý khách. 
Chúng tôi cũng tự hào là công ty tiên phong trong việc 
liên tục ứng dụng công nghệ tiên tiến vào lĩnh vực bảo 
hiểm để bảo đảm tính an toàn, minh bạch và tối ưu lợi 
ích cho Quý khách hàng. Generali Việt Nam xác định, 
sẽ theo đuổi chiến lược tăng trưởng bền vững và thực 
hiện cam kết trở thành “Người bạn Trọn đời bền vững” 
của Khách hàng.

Những nỗ lực không ngừng của Generali Việt Nam 
trong việc liên tục nâng cao trải nghiệm Khách hàng đã 
gặt hái được “quả ngọt” khi chỉ số đo lường mức độ hài 
lòng toàn phần của Khách hàng (R-NPS) dẫn đầu thị 
trường 3 năm liên tiếp (theo báo cáo của công ty tư 
vấn Epiphany-RBC).

Chúng tôi vui mừng thông báo đến Quý khách tỷ suất 
lợi nhuận của Quỹ liên kết chung trong năm 2023 tăng 
trưởng mạnh mẽ, đạt mức 7,65%/năm (so với mức 
6,7% năm 2022). Đây là kết quả rất ấn tượng trong một 
năm thách thức của nền kinh tế Việt Nam, khi tăng 
trưởng GDP chỉ đạt 5,0%, mặt bằng lãi suất giảm do 
chính sách nới lỏng tiền tệ, sự chậm lại của kinh tế 
toàn cầu ảnh hưởng lớn đến tình hình sản xuất và xuất 
khẩu trong nước.

Kết quả này thể hiện nỗ lực và tính hiệu quả của
Generali Việt Nam trong việc chủ động tìm kiếm các tài 
sản đầu tư có thể đem lại lợi suất tốt và ít rủi ro, nhằm 
tối đa hóa kết quả đầu tư cho Khách hàng. Để biết 
thêm chi tiết, Quý khách vui lòng xem Báo cáo Thường 
niên về Kết quả hoạt động Quỹ liên kết chung năm 
2023 được đính kèm. 

Generali Việt Nam trân trọng cảm ơn sự tin tưởng của 
Quý khách và cam kết sẽ không ngừng nỗ lực để xứng 
đáng với niềm tin của Quý khách. 

Kính chúc Quý khách cùng gia đình sức khỏe
và thịnh vượng.

NGUYỄN PHƯƠNG ANH
Tổng Giám đốc Generali Việt Nam
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KINH TẾ VĨ MÔ

Nguồn: Tổng cục thống kê

TĂNG TRƯỞNG GDP CỦA VIỆT NAM 2013 - 2023

LẠM PHÁT CỦA VIỆT NAM 2013 - 2023

Năm 2023 là một năm thử thách với nền kinh tế
Việt Nam. Theo số liệu của Tổng cục thống kê, tăng 
trưởng GDP cả năm chỉ đạt 5,0%, thấp hơn mục tiêu 
6,5% của Chính phủ. Các khu vực dịch vụ, công nghiệp 
và xây dựng đều có mức tăng trưởng thấp hơn năm 
2022, tăng lần lượt 6,8% và 3,7% (so với mức tăng 
10,0% và 7,8% năm 2022). Riêng khu vực nông nghiệp, 
lâm nghiệp và thủy sản ghi nhận mức tăng trưởng tốt 
nhất trong 5 năm gần đây (tăng 3,8%). 

Sự chậm lại của kinh tế toàn cầu đã ảnh hưởng lớn 
đến tình hình sản xuất và xuất khẩu của Việt Nam. 
Trong cả năm 2023, chỉ số sản xuất công nghiệp (IIP) 
chỉ tăng 1,5% so với cùng kỳ – mức tăng theo năm 
thấp nhất trong 10 năm trở lại đây. Hoạt động xuất 
khẩu đã cải thiện dần trong những tháng cuối năm, tuy 
nhiên vẫn còn thấp hơn so với cùng kỳ năm ngoái. 
Trong tháng 12, xuất khẩu hàng hoá đạt 32,9 tỷ USD, 
tăng 13,1% so với cùng kỳ; nhập khẩu hàng hóa đạt 
30,6 tỷ USD, tăng 12,3% so với cùng kỳ. Tuy nhiên, lũy 
kế cả năm, kim ngạch xuất khẩu và nhập khẩu giảm 
lần lượt 4,4% và 8,9%, đạt lần lượt 355,5 tỷ USD và 
327,5 tỷ USD, dẫn đến thặng dư thương mại cao kỷ lục 
lên đến 28,0 tỷ USD (theo số liệu của Tổng cục thống 
kê). Trong số các đối tác lớn của Việt Nam, Trung Quốc 
là thị trường xuất khẩu duy nhất có mức tăng trưởng 
dương, các thị trường lớn khác đều tăng trưởng âm. 
Từ cuối năm 2022, Chính phủ đã triển khai một loạt 
các biện pháp nhằm thúc đẩy tăng trưởng kinh tế 
trong bối cảnh nhu cầu toàn cầu suy giảm. Một số 
biện pháp chính bao gồm kế hoạch đầu tư công năm 
2023 trị giá 727 nghìn tỷ đồng - tăng 38,0% so với
kế hoạch năm 2022, hoãn thuế và phí tối đa 6 tháng, 
giảm nhiều loại thuế và phí, cùng nhiều biện pháp 
khác. Bên cạnh đó, Ngân hàng nhà nước (NHNN) đã 4 lần 

giảm lãi suất điều hành trong nửa đầu năm 2023 với mức 
giảm từ 50 - 200 điểm cơ bản. Từ đó, các ngân hàng thương 
mại đã giảm lãi suất huy động và cho vay xuống mức thấp 
nhất trong 20 năm (theo Phó Thống đốc NHNN vào đầu năm 
2024). Những diễn biến về chính sách tài khóa và tiền tệ này 
đã giúp bù đắp tác động tiêu cực của nhu cầu toàn cầu yếu 
đối với nền kinh tế trong năm 2023 và dự kiến sẽ thúc đẩy 
tăng trưởng kinh tế trong năm 2024.

Lạm phát trong nước năm 2023 đã được kiểm soát tốt, nằm 
trong mục tiêu đề ra từ đầu năm của Quốc hội. Theo số liệu 
của Tổng cục thống kê, chỉ số giá tiêu dùng (CPI) cơ bản của 
Việt Nam tháng 12 tăng nhẹ 0,1% so với tháng 11. Lạm phát 
toàn phần cả năm duy trì ở mức 3,3%, lạm phát cơ bản là 4,2%. 
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 Vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) là điểm sáng 
trong tình hình kinh tế năm 2023 với mức FDI giải 
ngân đạt mức cao kỷ lục, tăng 3,5% so với 2022 lên 
23,2 tỷ USD. Theo Bộ Kế hoạch và Đầu tư, FDI đăng ký 
cũng tăng mạnh 32,1% lên mức 36,6 tỷ USD. Trong đó, 
ngành công nghiệp chế biến, chế tạo dẫn đầu với tổng 
vốn đầu tư đạt hơn 23,5 tỷ USD, chiếm 64,2% tổng vốn 

Nguồn: Tổng cục thống kê

FDI ĐĂNG KÝ THEO NGÀNH FDI ĐĂNG KÝ THEO QUỐC GIA/KHU VỰC

đầu tư đăng ký và tăng 39,9% so với năm trước, chứng 
tỏ tiềm năng và tầm quan trọng của ngành này trong 
nền kinh tế Việt Nam. Xét vốn đăng ký theo quốc 
gia/khu vực, Singapore dẫn đầu với 6,8 tỷ USD, chiếm 
18,6% tổng vốn đăng ký. Tiếp theo là Nhật Bản (6,6 tỷ 
USD; chiếm 17,9%), Hồng Kông (4,7 tỷ USD; chiếm 
12,8%) và Trung Quốc (4,5 tỷ USD; chiếm 12,2%).
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TÌNH HÌNH XUẤT NHẬP KHẨU NĂM 2023
(TỶ USD)

VỐN FDI VÀO VIỆT NAM 2019 - 2023
(TỶ USD)

Tăng trưởng tín dụng năm 2023 đạt khoảng 13,5% so 
với cuối năm 2022, gần đạt chỉ tiêu 14,0 – 15,0% của 
NHNN đề ra. NHNN đã giao toàn bộ chỉ tiêu tăng 
trưởng tín dụng định hướng 15,0% cho năm 2024 ngay 
ngày đầu năm, thể hiện thông điệp đưa vốn vào nền 
kinh tế cần mạnh mẽ và quyết liệt hơn.

Trong năm 2023, VND mất giá khoảng 2,8% so với 
USD. Ở những tháng đầu năm, Cục Dự trữ Liên bang 
Hoa Kỳ (FED) liên tục tăng lãi suất nhằm chống lại lạm 
phát cao kỷ lục trong 40 năm qua tại Mỹ. Trong khi ở 
chiều ngược lại, NHNN Việt Nam lại cắt giảm lãi suất 
nhằm kích thích tăng trưởng kinh tế. Điều này đã dẫn 
đến lãi suất ngắn hạn của VND thấp hơn lãi suất ngắn 

hạn của đồng USD, đỉnh điểm chênh lệch lên đến 5,0%, 
gây áp lực lớn lên tỷ giá USD/VND vào giai đoạn tháng 
8 và nửa đầu tháng 9 năm 2023. Để giải quyết, NHNN 
đã phát hành tín phiếu trở lại để hấp thụ thanh khoản 
dư thừa trong hệ thống ngân hàng. Các biện pháp kịp 
thời của NHNN, cộng hưởng cùng với sự sụt giảm 
mạnh của Chỉ số Dollar Index và dòng ngoại tệ đổ vào 
từ kiều hối và vốn FDI giải ngân thời điểm cuối năm, đã 
góp phần giảm áp lực lên tỷ giá, VND cũng đã tăng giá 
trở lại từ cuối quý 3 năm 2023. Tính đến ngày 
29/12/2023, tỷ giá USD/VND giao dịch ở mức 24.269 
trên thị trường liên ngân hàng, tương đương mức tăng 
2,8% vào năm 2023.

Nguồn: Tổng cục thống kê
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Như vậy, có thể nói thị trường chứng khoán năm 2023 đã chứng kiến sự trở lại mạnh mẽ của giao dịch từ các nhà
đầu tư nội địa, khi các kênh đầu tư truyền thống khác đều bị ảnh hưởng tiêu cực, có thể kể đến như lãi suất tiền gửi
liên tục giảm, thị trường bất động sản gần như đóng băng, kênh trái phiếu cũng phát sinh nhiều rủi ro và hệ lụy từ việc 
thiếu các kênh cung cấp thông tin đầy đủ, minh bạch. 

Trong năm 2023, VN-Index tăng 12,2% (sau khi giảm 
32,8% trong năm 2022), vượt trội so với Chỉ số Thị 
trường mới nổi MSCI (-10,0%), SET của Thái Lan 
(-15,2%), PCOMP của Philippines (-1,8%) và JCI của 
Indonesia (+6,2%). Một số động lực quan trọng giúp 
VN-Index tăng trưởng trong năm 2023 bao gồm: 

1) 4 đợt cắt giảm lãi suất chính sách của NHNN từ 
tháng 3 đến tháng 5, đưa mặt bằng lãi suất Việt 
Nam về mức thấp nhất trong lịch sử 20 năm trở lại 
đây, thúc đẩy nhu cầu tìm kiếm kênh đầu tư mang 
lại lợi tức cao hơn;

2) Chính phủ ban hành nhiều Nghị định và Thông tư 
nhằm mục đích hỗ trợ cho các doanh nghiệp đang 
gặp khó khăn (chủ yếu trong lĩnh vực bất động 
sản) cơ cấu lại/gia hạn nợ với chủ nợ (ngân hàng 
và người nắm giữ trái phiếu);

3) FED tiếp tục chính sách thắt chặt tiền tệ cho đến 
tháng 9 năm 2023. Sau đó, các nhà hoạch định 
chính sách của FED đã đưa ra kỳ vọng sẽ ngừng 
tăng lãi suất lần đầu tiên từ tháng 3 năm 2024 và 
dự báo sẽ có ít nhất 3 lần cắt giảm lãi suất vào 
năm 2024. 

Năm 2023, giá trị giao dịch trung bình của 3 sàn (Sàn 
chứng khoán thành phố Hồ Chí Minh, Sàn chứng khoán 
Hà Nội và Sàn chứng khoán UPCOM) gộp lại giảm 
12,6% xuống mức 17.500 tỷ đồng, trong khi đó, tổng 
số tài khoản môi giới tăng từ 6,8 triệu đến 7,3 triệu
tài khoản. Sau khi mua ròng mạnh vào quý 4 năm 
2022, khi thị trường điều chỉnh dưới mốc 1.000 điểm, 
các nhà đầu tư nước ngoài đã bán ròng xấp xỉ 1,0 tỷ 
USD trong năm 2023. Hành động của khối ngoại có thể 
được giải thích bởi những nguyên nhân chính sau đây:

1) Chốt lời khi VN-Index bật tăng mạnh trong năm 
2023 từ mức thấp trong quý 4 năm 2022;

2) Phân bổ vào các thị trường phát triển, do việc FED 
tiếp tục tăng lãi suất và đồng USD mạnh có lợi cho 
tài sản đầu tư ở các thị trường này trong chiến lược 
luân chuyển nguồn vốn và phân bổ tài sản đầu tư 
toàn cầu;

3) Quan ngại về tăng trưởng yếu trong năm 2023 do 
bị tác động bởi tình hình kinh tế kém khả quan ở 
các thị trường tiêu thụ chính của Việt Nam, đặc 
biệt là trong thời gian đầu năm kèm theo những lo 
ngại kéo dài về các vấn đề trên thị trường bất động 
sản và trái phiếu doanh nghiệp.

THỊ TRƯỜNG CỔ PHIẾU
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Nguồn: Bloomberg

Hầu hết các ngành đều tăng điểm trong năm 2023. Dẫn đầu là công nghiệp, vật liệu và công nghệ với mức tăng
lần lượt là 46,7%, 46,0% và 27,3%. Chỉ có 2 ngành giảm điểm trong năm 2023 là bất động sản (-4,2%) và tiêu dùng
thiết yếu (-11,7%).

TỶ SUẤT LỢI NHUẬN CỦA VN-INDEX SO VỚI CÁC THỊ TRƯỜNG KHÁC TRONG KHU VỰC

HIỆU SUẤT ĐẦU TƯ CỦA VN-INDEX GIAI ĐOẠN 2013 - 2023
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Nguồn: Bloomberg

Nguồn: VinaCapital

ĐÓNG GÓP VÀO TỶ LỆ TĂNG GIẢM CỦA VN-INDEX THEO NGÀNH NĂM 2023 (%)
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CÁC CỔ PHIẾU CÓ ẢNH HƯỞNG TĂNG LỚN 
CHỐT NGÀY 31/12/2023

CÁC CỔ PHIẾU CÓ ẢNH HƯỞNG GIẢM LỚN
CHỐT NGÀY 31/12/2023

Mã Giá đóng cửa
 (VND)

% Thay đổi so 
với năm trước

% Ảnh hưởng 
đến VN-Index Mã Giá đóng cửa

 (VND)
% Thay đổi so 
với năm trước

% Ảnh hưởng 
đến VN-Index

VCB 80.300 18,5 1,8 MSN 67.000 -28,0 -0,9

HPG 27.950 55,3 1,5 VIC 44.600 -17,1 -0,8

BID 43.400 26,7 1,3 SAB 63.000 -24,5 -0,4

FPT 96.100 43,7 0,9 BCM 62.900 -22,0 -0,4

GVR 21.200 53,6 0,8 VHM 43.200 -10,0 -0,4



Trong năm 2023, Kho bạc nhà nước đã phát hành 
298.476 tỷ đồng, tương đương hơn 97,86% kế hoạch 
điều chỉnh cả năm (305.000 tỷ đồng) và đạt 74,6% 
kế hoạch ban đầu. Riêng quý 4 chỉ đạt 37,38%
kế hoạch (130.000 tỷ đồng). 

Lãi suất phát hành duy trì xu hướng giảm trong cả 
năm, ngoại trừ một vài nhịp tăng nhẹ không đáng kể 
vào cuối tháng 2, đầu tháng 3 và trong tháng 11. 
Nguyên nhân chính là do NHNN duy trì chính sách tiền 
tệ nới lỏng với 4 lần cắt giảm lãi suất, cộng với việc dư 
thừa thanh khoản trong hệ thống ngân hàng do nhu 
cầu vay vốn thấp đã gây áp lực giảm giá lãi suất trái 
phiếu Chính phủ. Lãi suất phát hành bình quân trong 

năm 2023 là 3,21% (giảm 27 điểm cơ bản, từ mức 
3,48% trong năm 2022). Kỳ hạn phát hành bình quân là 
12,58 năm, giảm nhẹ so với năm 2022 (12,67 năm), 
vẫn tiếp tục tập trung chủ yếu ở các kỳ hạn 10 năm và 
15 năm. Khối lượng phát hành ở các kỳ hạn này đạt tới 
251.090 tỷ đồng, chiếm đến 84,12% tổng khối lượng 
phát hành. 

Tương tự với thị trường sơ cấp, lợi suất trái phiếu trên 
thị trường thứ cấp cũng giảm mạnh ở tất cả các kỳ 
hạn. So với đầu năm 2023, lợi suất thứ cấp của trái 
phiếu kỳ hạn 5 năm, 10 năm, 20 năm và 30 năm lần 
lượt giảm xuống mức 1,53% (-310 điểm cơ bản), 2,24% 
(-250 điểm cơ bản), 2,91% (-220 điểm cơ bản)
và 3,00% (-230 điểm cơ bản) ở thời điểm cuối năm.
 

THỊ TRƯỜNG TRÁI PHIẾU

Trái phiếu Chính phủ
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GIÁ TRỊ PHÁT HÀNH TRÁI PHIẾU CHÍNH PHỦ (TỶ ĐỒNG)

ĐƯỜNG CONG LỢI SUẤT TRÁI PHIẾU CHÍNH PHỦ 2018 - 2023
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Theo dữ liệu được Hiệp hội Trái phiếu VBMA tổng hợp 
từ Sở Giao dịch Chứng khoán Hà Nội (HNX) và Uỷ ban 
Chứng khoán Nhà nước (UBCK), tổng lượng phát hành 
trái phiếu doanh nghiệp năm 2023 đạt 311 ngàn tỷ 
đồng, tăng 22,0% so với cùng kỳ, trong đó có 29 đợt 
phát hành ra công chúng với giá trị 37 ngàn tỷ đồng và 
286 đợt phát hành riêng lẻ với giá trị huy động đạt 274 
ngàn tỷ đồng. Ngân hàng là nhóm ngành phát hành 
nhiều nhất với 176 ngàn tỷ đồng (chiếm 56,5% tổng  

giá trị phát hành), theo sau là nhóm Bất động sản với 
73 ngàn tỷ đồng (tương đương 23,5%).
Lãi suất phát hành có xu hướng giảm ở các đợt phát 
hành nửa cuối năm 2023, theo thống kê nhóm bất 
động sản có mức lãi suất phát hành bình quân cả năm 
giảm về mức 10,0% (từ mức 12,06% đầu năm), tổ chức 
tín dụng bình quân ở mức 6,8% (từ mức 8,07% đầu 
năm), các nhóm ngành khác có mức lãi suất bình quân 
quanh mức 10,0 – 12,0%. 

Trái phiếu doanh nghiệp

Nguồn: VBMA, HNX

GIÁ TRỊ PHÁT HÀNH TRÁI PHIẾU DOANH NGHIỆP (TỶ ĐỒNG)

CƠ CẤU TRÁI PHIẾU DOANH NGHIỆP PHÁT HÀNH THEO NGÀNH
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Bất động sản Năng lượng

Ngân hàng Xây dựng

Công ty chứng khoán Khác

Vòng ngoài: Năm 2023
Vòng trong: Năm 2022

Hàng tiêu dùng và dịch vụ
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Nguồn: Các NHTM, SSI tổng hợp

LÃI SUẤT TIỀN GỬI KỲ HẠN DƯỚI 6 THÁNG

LÃI SUẤT TIỀN GỬI KỲ HẠN 12 THÁNG

Sau khi NHNN cắt giảm lãi suất vào tháng 3, tháng 5 
và tháng 6, mặt bằng lãi suất tiền gửi và lãi suất cho 
vay của các Ngân hàng thương mại (NHTM) cũng liên 
tục giảm theo. Tại thời điểm cuối năm 2023, lãi suất 
tiền gửi kỳ hạn 12 tháng của các NHTM đã giảm xuống 
mức 4,5% – 5,5% từ mức đỉnh là 8,0% giai đoạn
đầu năm. Đây là mức thấp nhất trong vòng 20 năm qua.

Lãi suất trên thị trường 2 (thị trường tiền tệ liên ngân 
hàng) cũng xuống rất thấp. Ngoại trừ giai đoạn mà 
NHNN phát hành tín phiếu để điều tiết tỷ giá từ ngày 
21/9 – 8/11/2023, lãi suất luôn duy trì ở mức dưới 
1,0% và mới chỉ bật tăng trở lại từ ngày 26/12/2023.

Thị trường tiền tệ và lãi suất ngân hàng
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CHIẾN LƯỢC ĐẦU TƯ 
 

VÀ PHÂN BỔ TÀI SẢN 
QUỸ LIÊN KẾT CHUNG 

Chiến lược đầu tư của Quỹ liên kết chung là đạt được 
lợi suất ổn định trong khoảng thời gian dài; đồng thời 
đảm bảo khả năng thanh toán cho khách hàng. Năm 
2023 là một năm không thuận lợi với cả kinh tế thế giới 
và Việt Nam. Sự chậm lại của kinh tế toàn cầu đã ảnh 
hưởng lớn đến tình hình sản xuất và xuất khẩu của Việt 
Nam, dẫn đến tăng trưởng GDP cả năm chỉ đạt 5,0%, 
thấp hơn mục tiêu 6,5% của Chính phủ. 
Ngoài ra, những bất ổn của thị trường bảo hiểm kéo dài 
từ năm 2022 tới nay cũng phần nào ảnh hưởng tới hoạt 
động kinh doanh và hoạt động đầu tư của Generali
Việt Nam. 

Trong bối cảnh đó, Generali Việt Nam đã nỗ lực
chủ động tìm kiếm các tài sản đầu tư có thể đem lại
lợi suất tốt và ít rủi ro nhằm tối đa hóa kết quả đầu tư 
cho khách hàng. Tỷ suất lợi nhuận của Quỹ năm 2023 
đạt mức tăng ấn tượng lên 7,65% từ mức 6,70% của 
năm 2022.

Tại thời điểm cuối năm 2023, tỷ trọng phân bổ tài sản 
của Quỹ liên kết chung như sau:

(i) trái phiếu Chính phủ chiếm tỷ lệ 3,5%;

(ii) trái phiếu doanh nghiệp chiếm tỷ lệ 33,8%;

(iii) tiền gửi có kỳ hạn và chứng chỉ tiền gửi chiếm
       tỷ lệ 45,0%;

(iv) tiền và các khoản tương đương tiền là 17,7%.

TỶ LỆ PHÂN BỔ TÀI SẢN CỦA QUỸ LIÊN KẾT CHUNG
CUỐI NĂM 2023

TỶ SUẤT LỢI NHUẬN CỦA QUỸ LIÊN KẾT CHUNG
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BÁO CÁO
 

HOẠT ĐỘNG
CỦA QUỸ LIÊN KẾT CHUNG
CHO NĂM KẾT THÚC NGÀY 31 THÁNG 12 NĂM 2023

Đơn vị: VNĐ NĂM 2023 

Tổng số phí bảo hiểm nộp trong năm (a) 2.038.112.920.700 

676.281.963.000 Số phí bảo hiểm phân bổ cho quyền lợi bảo hiểm rủi ro (b)

Các khoản chi phí liên quan (c) 765.253.327.000 

 Tổng số phí bảo hiểm đầu tư vào Quỹ Liên kết chung
[(d) = (a) – (b) – (c)]

596.577.630.700 

Giá trị Quỹ liên kết chung đầu năm 2.887.817.832.193 

Giá trị Quỹ liên kết chung cuối năm 3.665.450.015.693 

Tỷ suất đầu tư thực tế bình quân của Quỹ Liên kết chung 7,65%

(c) Các khoản chi phí liên quan bao gồm:

419.570.290.400 Phí ban đầu

55.288.081.900 Phí quản lý hợp đồng
 

Rút giá trị tài khoản 290.394.954.700 

765.253.327.000  

PHÍ BẢO HIỂM VÀ GIÁ TRỊ CỦA QUỸ LIÊN KẾT CHUNG
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Tiền và các khoản
tương đương tiền

Tiền gửi có kỳ hạn
và chứng chỉ tiền gửi

Trái phiếu Chính phủ

Trái phiếu doanh nghiệp

Các tài sản khác (*)

Tổng tài sản

Tổng nợ phải trả

Tài sản thuần

531.576.963.803 

1.649.323.100.064

130.293.616.498

1.239.298.080.400

117.048.542.764 

3.667.540.303.529 

(2.090.287.836)

3.665.450.015.693 

355.890.768.540 

36.053.629.663

(77.546.220)

341.779.054.626

41.648.622.115 

775.294.528.724 

2.337.654.776 

777.632.183.500 

175.686.195.263 

1.613.269.470.401 

130.371.162.718 

897.519.025.774 

75.399.920.649 

2.892.245.774.805 

(4.427.942.612)

2.887.817.832.193 

BÁO CÁO TÀI SẢN CỦA QUỸ LIÊN KẾT CHUNG

(*) Bao gồm lãi dự thu của các khoản đầu tư và phần phí bảo hiểm chưa phân bổ vào Quỹ liên kết chung tại ngày 31 tháng 12 năm 2023.

Tài sản Số dư
tại ngày 1/1/2023

Phát sinh
trong năm

Số dư
tại ngày 31/12/2023

Đơn vị: VNĐ

 

Tiền, các khoản tương đương tiền, tiền gửi có kỳ hạn
và chứng chỉ tiền gửi

Thu nhập từ hoạt động đầu tư:

Tổng thu nhập (1)

Chi phí quản lý quỹ (2)

Chênh lệch giữa thu nhập và chi phí [(1) + (2)]

Thu nhập trả cho bên mua bảo hiểm

Tỷ suất đầu tư thực tế bình quân của
Quỹ Liên kết chung trong năm

Tỷ suất đầu tư thanh toán cho bên mua bảo hiểm
trong năm

87.415.225.206 

5.612.789.268 

157.080.285.516 

(46.395.957.116)

110.684.328.400 

110.684.328.400 

 4,40% - 5,60%

6,70%

158.160.493.666 

5.593.992.249 

236.730.529.405 

(55.675.976.605)

181.054.552.800 

181.054.552.800 

 5,60% - 6,50% 

7,65%

BÁO CÁO THU NHẬP VÀ CHI PHÍ CỦA QUỸ LIÊN KẾT CHUNG

Nội dung 2023 2022

Đơn vị: VNĐ

Trái phiếu Chính phủ

64.052.271.042 72.976.043.490 Trái phiếu doanh nghiệp

Dương Thị Ngọc Tâm
Kế toán trưởng

(Đã ký)

Gu Junlian
Chuyên gia Tính toán được chỉ định

(Đã ký)

Hồ Thị Việt Hà
Phó Tổng Giám đốc Tài chính

(Đã ký)

Nguyễn Phương Anh
Tổng Giám đốc

(Đã ký)



 
TRIỂN VỌNG 
NĂM 2024
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KINH TẾ VĨ MÔ
Với đà hồi phục khá rõ nét từ nửa cuối năm 2023,
dự báo năm 2024 kinh tế Việt Nam sẽ có nhiều khởi 
sắc. Theo kế hoạch phát triển kinh tế - xã hội năm 
2024, Quốc hội đặt mục tiêu GDP tăng trưởng ở mức 
6,0% - 6,5% (tương đương tốc độ tăng trưởng GDP bình 
quân của Việt Nam trong 5 năm trước đại dịch 
COVID-19). Kỳ vọng tăng trưởng kinh tế năm 2024 sẽ 
được hỗ trợ bởi:

1) Chính sách tài khóa và chính sách tiền tệ tiếp tục 
nới lỏng. Một số chính sách có thể hỗ trợ tăng 
trưởng kinh tế trong năm 2024, bao gồm: 

• Cải cách tiền lương khu vực công, dự kiến được 
   thực hiện từ nửa cuối năm 2024, có thể giúp GDP 
 tăng thêm 0,3 điểm % trong năm 2024 và              
  0,2 điểm % trong năm 2025 (theo tính toán của 
  Bộ Kế hoạch và Đầu tư). 

• Giảm thuế: cắt giảm 2,0% thuế VAT đến hết
  tháng 6 năm 2024 và kéo dài thời gian cắt giảm 
  50% thuế bảo vệ môi trường đối với xăng dầu cho 
  đến hết năm 2024. 

• Kéo dài thời gian giải ngân gói hỗ trợ phục hồi 
  2022 - 2023 đến năm 2024: Tính đến cuối tháng 
  11 năm 2023, chỉ có 50,0% gói hỗ trợ được thông 
  qua vào năm 2022, đã được giải ngân. Một phần 
  khoản tiền còn lại có thể được kéo dài thời gian 
  giải ngân.

• NHNN nhiều khả năng sẽ duy trì quan điểm nới 
  lỏng tiền tệ trong năm 2024. Do đó, lãi suất tiếp 
  tục được duy trì ở mức thấp. 

2) FDI tiếp tục gia tăng do được hỗ trợ bởi lượng vốn 
đăng ký tăng mạnh trong năm 2023 (36,6 tỷ USD; tăng 
31,1% so với cùng kỳ).

3) Xuất nhập khẩu và sản xuất phục hồi: Mặc dù nhu 
cầu toàn cầu có thể vẫn yếu trong nửa đầu năm 2024, 
xuất khẩu có khả năng đạt mức tăng trưởng 2 chữ số 
trong nửa đầu năm 2024 từ mức nền thấp của nửa đầu 
năm 2023 và có thể sẽ tiếp tục phục hồi trong nửa cuối 
năm 2024. 

4) Khách quốc tế tiếp tục phục hồi: Lượng khách
quốc tế đạt 12,6 triệu lượt vào năm 2023 - tương 
đương 70,0% mức trước COVID-19 là 18 triệu lượt vào 
năm 2019. Kỳ vọng trong năm 2024 lượng khách quốc 
tế tiếp tục phục hồi sẽ hỗ trợ ngành du lịch và tăng 
trưởng kinh tế.

Ngoài những yếu tố tích cực kể trên, kinh tế vĩ mô vẫn 
tiềm ẩn những rủi ro và bất ổn trong năm 2024, chủ 
yếu đến từ: 

1) Tăng trưởng toàn cầu yếu hơn kỳ vọng, đặc biệt là 
Trung Quốc, có thể ảnh hưởng đến xuất khẩu, sản 
xuất và du lịch của Việt Nam.

2) Bất ổn địa chính trị và các biến động toàn cầu 
khác như xung đột Nga - Ukraine, Israel – Hamas.

3) Lạm phát dai dẳng ở các nền kinh tế phát triển có 
thể khiến Cục Dự trữ Liên bang Mỹ và Ngân hàng 
Trung ương châu Âu tiếp tục duy trì chính sách 
tiền tệ thắt chặt trong thời gian dài hơn. 
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THỊ TRƯỜNG CỔ PHIẾU
Ngày 29/12/2023, Chính phủ Việt Nam đã phê duyệt 
Chiến lược phát triển thị trường chứng khoán đến năm 
2030. Theo đó thể hiện quyết tâm đưa thị trường 
chứng khoán thành một kênh huy động vốn dài hạn 
cho doanh nghiệp, giảm tải áp lực cho hệ thống ngân 
hàng thương mại. Trong bối cảnh thu nhập của người 
dân ngày càng được cải thiện, cổ phiếu được coi là 
một kênh đầu tư tài sản cùng với thị trường bất động 
sản truyền thống. 

Dự báo năm 2024, thị trường chứng khoán có thể sẽ 
được hỗ trợ bởi các yếu tố: (1) Sự phục hồi của nền 
kinh tế trong nước; (2) Kết quả kinh doanh của các 
công ty niêm yết dự kiến hồi phục; (3) Định giá thị 
trường đang ở mức hấp dẫn cùng với môi trường lãi suất 

thấp sẽ khiến thị trường chứng khoán trở thành 1 kênh 
đầu tư hấp dẫn; (4) Hệ thống giao dịch chứng khoán 
KRX sẽ chính thức được vận hành trong tháng 6 năm 
2024 và khả năng thị trường chứng khoán Việt Nam 
được nâng hạng lên thị trường mới nổi.

Tuy nhiên, thị trường chứng khoán Việt Nam năm 2024 
vẫn sẽ đối mặt với nhiều thách thức đến từ cả nội cảnh 
và ngoại cảnh, bao gồm: (1) Các thị trường xuất khẩu 
chính của Việt Nam (Trung Quốc, Châu Âu và Mỹ) 
không hồi phục sớm như kỳ vọng; (2) Rủi ro về lạm 
phát và tỷ giá có thể ảnh hưởng tới chính sách tiền tệ 
nới lỏng của NHNN; (3) Tình hình giải ngân chậm của 
các dự án đầu tư công cũng như của khu vực tư nhân 
có thể dẫn đến tăng trưởng kinh tế chậm hơn dự kiến.

THỊ TRƯỜNG TRÁI PHIẾU

Dự kiến kế hoạch phát hành trái phiếu Chính phủ năm 2024 là 400.000 tỷ đồng (tăng 34,0% so với tổng khối lượng
phát hành năm 2023).

Những dự báo chính về thị trường trái phiếu Chính phủ năm 2024 như sau: 

1) Kỳ hạn trái phiếu: trong điều kiện lợi suất phát hành đang ở mức thấp, kỳ hạn bình quân của trái phiếu dự kiến sẽ 
tiếp tục theo xu hướng được kéo dài ra bằng việc tăng cường phát hành các kỳ hạn trái phiếu có kỳ hạn từ 10 năm 
trở lên để giảm bớt áp lực trả nợ của Chính phủ.

2) Thanh khoản thị trường trái phiếu: thanh khoản thị trường sẽ được tiếp tục cải thiện so với năm 2023, có thể ở mức 
4.000 - 7.000 tỷ đồng/phiên. Tỷ trọng giao dịch sẽ duy trì tập trung ở các kỳ hạn dài, từ 10 năm trở lên.

3) Lợi suất trái phiếu: sẽ tiếp tục duy trì ở mức thấp ít nhất cho tới giữa năm 2024. Xu hướng giảm nhẹ có thể tiếp tục 
trong giai đoạn đầu năm khi tăng trưởng tín dụng và giải ngân đầu tư công chưa bứt phá. Giai đoạn nửa cuối năm, 
lợi suất có thể biến động tăng giảm đan xen dưới tác động của các yếu tố vĩ mô, đặc biệt là tín dụng và đầu tư công 
nếu được cải thiện.

Trái phiếu Chính phủ

Hoạt động phát hành trái phiếu doanh nghiệp đã bước đầu hồi phục trong nửa cuối năm 2023 sau khi khá trầm lắng 
vào đầu năm. Có thể thấy niềm tin nhà đầu tư đã dần trở lại kể từ khi Nghị định 08/2023/NĐ-CP được ban hành, cho 
phép doanh nghiệp giãn, hoãn nợ trái phiếu và hoán đổi trái phiếu thành tài sản khác. Sự cải thiện về giá trị phát hành 
cũng phần nào được hỗ trợ bởi sự ra đời của hệ thống giao dịch trái phiếu doanh nghiệp riêng lẻ, giúp gia tăng
thanh khoản và minh bạch thông tin cho thị trường trái phiếu doanh nghiệp. 

Áp lực đáo hạn vào năm 2024 - 2025 là tương đối lớn khi nhiều trái phiếu đáo hạn vào 2023 được gia hạn thêm
1 - 2 năm. Từ đầu năm 2023, khoảng 36.915 tỷ đồng trái phiếu đã được kéo dài thời gian đáo hạn sang giai đoạn
2024 - 2025. Giá trị trái phiếu đến hạn vào năm 2024 và 2025 lần lượt là 278.210 tỷ đồng và 294.436 tỷ đồng, trong đó 
có khoảng 40,0% là trái phiếu bất động sản. 2024 cũng là năm mà một số điều thuộc Nghị định 08/2023/NĐ-CP hết
hiệu lực và áp dụng trở lại Nghị định 65/2022/NĐ-CP, hoạt động phát hành để đảo nợ có thể sẽ gặp khó khăn khi các
quy định về phát hành trở nên chặt chẽ hơn.

Trái phiếu doanh nghiệp
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CÔNG TY TNHH BẢO HIỂM NHÂN THỌ GENERALI VIỆT NAM

TRỤ SỞ CHÍNH
GENERALI PLAZA HỒ CHÍ MINH
43-45 Tú Xương, P. Võ Thị Sáu, Quận 3, Tp. Hồ Chí Minh

Công ty TNHH Bảo Hiểm Nhân Thọ Generali Việt Nam được Bộ Tài chính cấp
Giấy phép thành lập và hoạt động số 61 GP/KDBH ngày 20/04/2011. Mã số thuế: 0310879824

GENERALI TOÀN CẦU GENERALI VIỆT NAM

2021, 2022 & 2023(2)

655
(2023)

82,5
(2023)

70


