C6ng bb théng tin quan trong dwoc trinh bay trong phan Phu luc Céng bb Théng tin.
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Chién lwgc dau tw va kich ban cot 16i

Steve Brice
Giam déc Bau tw Toan cau

Manpreet Gill
Giam déc Dau tw, Khu vuc AMEE

Raymond Cheng
Giam déc Dau tw, Khu vire Bac A

Uu tién hang dau cda ching toi
Phan b6 tai san co’ ban

Uu tién vang, trung lap cé phiéu,
trai phiéu

Cé phiéu: Uu tién My

Tréi phiéu: Uu tién trai phiéu
USD thij trweong méi ndi

Phan bé tai san co’ hoi

Quan diém MUA c6 phiéu

Cong nghé, dich vu truyén
théng, y té, ngan hang lén My

Cé phiéu vén hoéa lén cia An B

Doanh nghiép phi tai chinh nha
nuée tré cé tie Trung Quéc

Céac ngan hang Nhat Ban

Nganh y té chau Au

Quan diém MUA trai phiéu

Tréi phiéu chinh phd chau Au
(phong hé rdi ro ngoai héi)

Tréai phiéu déng néi té INR
Chuing khoan d@am béo bang thé
chép dai ly My

Trai phiéu USD Trung Quéc
Trai phiéu chinh phd My 20 ném

Tréai phiéu chuyén déi toan céu

Quan diém ngoai héi

USD giam nhe

Trién vong thi trwdng toan cau

Chuyén hwéng chién lwoc

* B4t 6n dang gia tdng. DU ky vong kinh t& M§ s& ha canh mém nhwng ching toi
ngay cang quan tam dén bau ¢t My va tinh hinh dia chinh tri vdn con mong manh.
Tin tt 1 Fed c6 vé sé cét gidm |&i suét.

* Sy phuc hdi cta cb phiéu toan ciu da phan anh nhiéu thong tin tich cwe. Chang
t6i cho réng sé cé cac dot bién déng trong nhirng thang t&i. Chung t6i dang chuyén
sang phan bd Trung lap cho cé phiéu toan ciu du van wu tién cd phiéu My.

*  Chu ky néi 1dng chinh séch tién té toan cau c6 thé khién lgi nhuan tr tién mat
gidm. Chlng t6i s& xem bat ky dot tang loi suat ndo cla trai phiéu chinh pha M§
lén viing 4% 1& co hdi mua thém trai phiéu chét lwong cao. Trai phiéu chinh pha
USD Thi trwéng Méi ndi (TTMN) van dwoc wu tién. Vang co thé duwoc hwéng loi
ttr 14i suét thap hon va bét 4n gia tang.

Thuan buém xudi gié

Chu d& nam 2024 cla ching t6i la 'Chénh vénh trwéc song gié'. Ching toi cho réng
tang trwdng cham lai va lam phat gidm sé cho phép Fed cét gidm lai suét, hé tro ca
trai phiéu va cd phiéu. Sau khai dau day thach thirc cla thi trwdng chirng khoan vao
thang 8, vai tuan qua da minh chng cho diéu nay, trong dé thi trudng lao déng yéu
hon ciing cb ky vong Fed sé bat dau ha lai suét. Diéu nay da khién lgi suét trai phiéu
gidm dang k&, hd tro thi trwdng chirng khoan va day gia vang Ién muc cao lich sir.

Nhirng con gié c6 thé dang déi hwéng

Thi trwng dang dbi mét véi 2 bat dn chinh trong thoi gian con lai cia ndm 2024. Thiy
nhét, liéu My co thé ha canh mém khong? Thi hai, bau ctir My ¢ tac déng gi téi thi
trwong?

V& van dé th& nhat, ching t6i nhan thdy mét trong nhivng tac nhan gay suy thoai khéc,
trong tam Ia thi trwdng lao déng, da ndi 1&n trong thang qua. Du vay, chiing t6i van gity
kich ban chinh cta minh 1a My ha canh mém, va chi d& 20% kha n&ng xay ra suy thoai
tai My trong 12 thang t&i. Tai sao lai nhw vay? Dau tién, tat ca ching ta van con ‘bai
hoc” trong dw bao suy thoai vao ndm 2022/2023 dwa trén cac chi sé truwdc day cé ty
I& dw b&o chinh xac kha cao (Ién t&i 100%) khi dw bao suy thoai.
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Hinh 1 Ty |é that nghiép My tang do nguén cung lao
ddng tang (t6t cho cd phiéu) va nhu cau giam (xau)

Ty I& tuyén dung tai My va dong ngudi mai tham gia va téi
gia nhap thi trwong lao dong
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Th hai, van dé tiéu cuc véi thi trweng lao dong khong chi la
nhu cau lao ddng gidm ma con 1a ngudn cung tang dwdi hinh
thirc nhap cw tang. Gidm cau la khong tt vi né cho thay kinh
t& dang suy yéu va céc lanh dao doanh nghiép dang tré nén
than trong hon. Tuy nhién, ngudn cung lao déng tang la diéu
tuyét voi cho nén kinh t& vi né lam tang téc do ting truédng
kinh t& ma khéng tao ra &p luc lam phat.

Nhin chung, ngudn cung lao déng tang, cuing v&i viéc néi 1dng
céac diéu kién tai chinh khi cac ngan hang trung wong néi léng
chinh séch, cho phép nén kinh t& ha canh mém.

Phan bé trung lap cho cd phiéu toan cau

Du vay, ching téi dang ha cap cb phiéu xudéng phan b Trung
lap (ndm gilr cbt 16i) trong thang nay. Thi trwong duwdng nhu
da phan anh vao gia mét cudc ha canh mém va lwong tién
mat ndm gilr van twong déi thAp mac du nha dau tw toan cau
dwdng nhw da nang nhe lwong tién mét ndm git. Didu nay
cho thay kha nang xay ra thém nhiéu dot bién dong.

Ching t6i cho rang bau cir My la mét nguyén nhan bién dong
tiém tang. Ba Harris tham gia khién cudc dua tré nén gay cén
hon nhiéu. Diéu nay lam ting co hoi chién thdng cla dang
Dan cha va lam gidm kha nang dang Cong hoa gianh chién
thang ap dao. Nhw ching toi da thdo luan vao thang trwéc,
chién thdng ctia Trump véi Quéc hdi chia ré cé thé sé 1a bbi
canh thach thire nhat déi vai thi trweng ching khoan khi bi
tac dong tiéu cwc tr cac chinh sach thwong mai khéc liet ma
thiéu di tac dong tich cuc tr mie thué suét thadp hon. Néu
kich ban nay tai dién c6 thé 1am day 1én lo ngai clia thj truéng.

Trong khi d6, cang théng dia chinh tri cling c6 thé leo thang
trong ngan han. Cac cudc xam nhap lién tuc gan day cua
Ukraine vao Nga c6 thé lam day Ién lo ngai vé su thay ddi dot
ngdt trong phan ng cta Nga. &' nhitng noi khac, nguy co leo
thang xung dét Trung Dong cé thé gay thém ap lwc tang gia
d&u, c6 kha ndng de doa kich ban ha canh mém.

Véi ¢b phiéu, ching tdi van wu tién cb phiéu My. Trién vong
ha canh mé&m va ai suét thap hon sé& hé tro cd phiéu My, nhét
la cac Iinh vyc tang trwdng cda thi trwdng. Udc tinh tang
trwéng thu nhap ciing hd tro' va trong trwdng hop nén kinh té
ha canh khé kh&n hon du kién, My cé thé ting vuot trdi (du

Trién vong thi trwdng toan cau

Hinh 2 Harris gianh lgi thé dang ké trong tham do, & ca
cac bang dao déng, nhwng khé khin gio méi bat dau
Trump dén trwdce & cac bang dao déng so véi Biden (truwéc
khi 6ng roi khoi cude dua) va Harris (méi nhét)
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dinh gia thi trwong hién tai cé thé kiém ché mirc d6 vuot troi
trong kich ban nay).

Loi suat trai phiéu da dat dinh

DU c6 thé vAp phai tré ngai, nhat 1a néu gia dau téng cao hon
nira, ching tdi cho réng trién vong tang trwdng yéu hon va
lam phéat giam déng nghia lgi suét trai phiéu da dat dinh.
Chung tdi sé& coi moi dot tang loi suat trai phiéu chinh pha My
I&n viing 4% nhw co hoi ting ndm gil trai phiéu va kéo dai ki
han dao han ctia danh muc tréi phiéu.

V6i tréi phiéu, ching toi van wu tién trai phiéu chinh pha
TTMN béng déng USD c6 dd nhay cao hon véi nhivng thay
dbi vé loi suat va chénh léch so véi lich st rong hon so véi
cac noi khac trong khéng gian tin dung. Loi suét va Iai suét
giam sé gilp cang cb hiéu qué dau tw thu nhap so véi tién
mat. Trong phan bd thu nhap da tai san, ching téi da gidm
né&m gitr tai san tha ndi 14 suét, tai san bién dong cao, va ting
thém trai phiéu loi suét cao Thi trueng Phét trién.

Vang - tai san vwot troi

Chuing t6i nang vang lén phan bé wu tién. Vang kha hiéu qua
trong n&m nay. Tuy nhién, chung tdi cho réng vai trd cla vang
nhw cong cu da dang héa danh muc sé ngay cang quan trong
trong cac dot bién dong tiém tang trén thi truong ching
khoan. Trién vong ha li suat ctia My, ddng USD van yéu va
nhu cdu manh mé& ctia NHTW c6 thé 1a nhirng yéu tb hd tro.
Quan diém dau tw co hoi

Chung tdi bd sung 4 quan diém mua co hoi thang nay. V& trai
phiéu, ching tdi thém quan diém mua trai phiéu chinh pha My
20 nam dé tan dung loi thé trén dwdng cong loi suét, theo d6
trai phiéu 20 ndm mang lai gia tri cao hon dang ké so véi trai
phiéu 10 ndm. Chung t6i cling thém quan diém mua tréi phiéu
chuyén dbi toan cau vén van mang lai gia tri hop ly va thwong
c6 hiéu qua sau |an dau tién My giam |& suét khi kinh té ha
canh mém. Chlng ti dang thdy nhitng diu hiéu cho thay
dong ti&n rat khéi tai san nay dang giam bét.

V& cb phiéu, chiing tdi d& xuat quan diém mua nganh y té My
va chau Au. Nhin chung, Iinh viec nay cé thu nhap én dinh
hon. Trong dw b&o bdi canh thi trwéng chirng khoan bién
ddng manh, chung t6i coi day la mét dac tinh co gia tri.
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Quan diém vé cau hai cta khach hang

Audrey Goh, CFA Tay Qi Xiu
Giam déc, Phan bd Tai san Chuyén gia dau tw

1 Chuén bi nhw thé nao trwéc chu ky néi 1éng cua Fed?
C6 phiéu toan ciu bién dong manh trong thang 8. DU gidm sau va tiép sau la hdi
manh, cac nha dau tw duy tri trang thai trong thang van c6 loi nhuan twong déi 6n
dinh. Du con tranh céi vé kha nang ha canh mém hay suy thoai & My, van c6 moét
didu rd rang: Fed da sén sang bat dau chu ky cat gidm lai suat vao thang 9. “Thoi
diém cat giam |&i suét da dén", Chu tich Fed Jerome Powell phéat biéu tai H6i nghi
thwong dinh Jackson Hole gan day. Khi chu ky néi léng dang dén gan, ching t6i tim
hiéu lich st @& ndm dwoc théng tin chi tiét v& bién dong clia cac tai san chinh trong
qua trinh hwéng téi cac chu ky néi 1dng va tim hiéu cach cac nha dau tw co thé dinh
vi danh muc dau tw cGia minh tét nhat dé tan dung sw thay déi nay.
Tréi phiéu — tai san én dinh trong lich st nhwng hién tai giam sau
Tréai phiéu chat lwong Thi trwdng Phat trién (TTPT) thuwéng tao ra loi nhuan tich cuwe
nhét trong cac chu ky néi Idng trwdc day. Trén thwe té, trong phan Ién cac chu ky
n&i léng trwdre day, hau hét tai san trai phiéu, bao gdm trai phiéu Thi truéng Mai ndi
(TTMN) va trai phiéu loi suat cao TTPT, déu tao ra loi nhuan dwong 6-7 thang sau
lan cét gidm |4 suat dau tién trwde khi bat ddu phan ky khi rdi ro ting trwdng cham
lai rd rang hon gay ap lwc 1&n cac trai phiéu rai ro hon vao giai doan sau ctia cac
chu ky néi 1dng.

Trong céc dot ha canh mém nam 1987, 1995 va 1998 (khi khéng c6 qua 3 1an cat
giam lai suét), trai phiéu co hiéu qua cao, trong d6 cac trai phiéu rdi ro hon nhuw trai
phiéu USD TTMN va loi suét cao TTPT nai riéng dwoc hwdng loi tir kha ndng phuc
hdi ctia kinh té My. Trai phiéu chat lwong cao cé thé cling hiéu qua trong cac dot ha
canh mém du trong chu ky nam 1998, trai phiéu chat lwong cao ding téng khi chu
ky tiép tuc ma khéng c6 nhiéu du hiéu cho thay nén kinh té sé suy thoai thém.

Lan nay, ky vong thj trudng vé néi 1dng cao hon dang ké (khoang 140 bps) so véi
trwéc cac chu ky cét gidm Iai suat trong quéa khir. Ngay ca khi c6 ha canh mém nhuw
chiing t6i dw doan, trai phiéu c6 thé sé chi tdng han ché hon so véi cac chu ky truéc.
Dwa trén ky vong mirc cat gidm |&i suat sau mot nam, giai doan lich st duy nhét cé
thé so sanh duwoc |a chu ky néi 1dng Khiing hoang tai chinh toan cau (GFC) khi thi
trwong dinh gid mirc cat gidm 1&n téi 185 diém co ban (bps) dé (ng phé véi suy
thoai toan cau. Dé Fed vuwot qua ky vong cda thj trwdng, tang trwdng co thé sé can
phai yéu hon dang ké twr day.

Pinh gia cda thi trwéng vé giam |ai suat |a kha cao theo céc tiéu chuan lich str; Tréi phiéu chat lweng cé hiéu
qua 6n dinh trong cac chu ky néi 16ng trwéc day

L&i suat gidam dwoc dinh gia bdi thi trwéng so véi gia cat Hiéu qua 12 thang truwéc va sau lan cat giam |i suat dau tién
gidm thuc té (tré 1 nam) cta Fed
600 " g 15 12.9
400 €5 10
) ‘
200 *q:_, g 5 ",”-
o
2 o0 gg 0 2.9
o % o -5
-200 E v 10
-400 55-15
-600 © T 12108 6 -4 -2 0 2 4 6 8 10 12
Aug 91 Aug 02 Aug 13 Aug 24 Months from first rate cut
Recession Govt EM USD GOVt EM LC Govt DM IG
— ]-year change in Fed Funds Rate (1-year lag)
Market pricing of 1-year ahead change in Fed Funds Rate* Corp DM IG DM HY

Ngudn: Bloomberg, Standard Chartered. *L&i suét Fed thang th&» 13 — L&i suét Fed thang the 1

Trién vong thi trwdng toan cau 5



CONG KHAI

Du & bdi canh nay, duy tri ndm gitr mot sé trai phiéu van cé
gia tri, nhat 1a voi trai phiéu chat lwong cao, nho loi suét kha
hap dan va rdi ro khéng nhé tlr ha canh cirng, didu co thé
khién loi suét trai phiéu thap hon nhiéu (va theo do, gia trai
phiéu cao hon) so v&i mirc hién tai. Do d6, du suy thoai khéng
phai la kich ban co s& cla ching toi trong 12 thang téi, ching
t6i van duy tri phan bd cét 16i cho tréi phiéu.

C6 phiéu — T6t xau dan xen. Tich cwc khi m&i né&i léng
Theo di¥ liéu lich str, cb phiéu thuwdng hiéu qua cao khi bat
dau céc chu ky cét giam 1ai suét. Trung binh, cb phiéu ting
khoéng 9.5% trong 12 thang trwdc Ian cét gidm dAu tién cua
Fed, twong tw diéu ching ta chirng kién gan day. Hiéu qua
sau lan cét gidm dau tién thuwong la tich cwe du sau khoéng
30-40% chu ky né&i 1dng, loi nhuan ¢ phiéu My bat dau dao
chiéu khi thi trwéng trong ca kich ban ha canh mém va suy
thoai.

Hinh 4 C6 phiéu My* thwerng c6 hiéu qua cao trwdc cat
giam |&i suét; bién ddng trai chiéu sau lan giam dau tién

Bién dong cb phiéu My trong chu ky néi 1dng cia Fed
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Trong cac dot ha canh mém/néi 16ng clia Fed vao ndm 1987,
1995 va 1998, cb phiéu My thwong co bién dong trai chiéu
trwéc khi cat gidm lan dau tién. Tuy nhién, mlc tang da tang
Ién sau do, khodng 30-40% thdng qua chu ky néi I6ng.

Hinh 5 Ha canh mém* tich cwc vé&i ¢b phiéu My
Bién dong cb phiéu My sau 1an cét gidm dau tién cla Fed
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USD thwong yéu di khi Fed cat giam |8i suat nhwng sau
do tang tre lai

V& ngoai héi, ddng USD thwong suy yéu trudc khi Fed cat
giam lai suét |An dAu tién. Trong sb cac loai tién té& chinh, ddng
yen Nhat (JPY), déng franc Thuy ST (CHF) va déng da-la Uc
(AUD) c6 xu hwéng tang nhe sau khi bat dau chu ky néi léng
cta Fed. Sau suy yéu ban dau, USD thudng giao dich trong
bién d6 vao gitra chu ky nai ldng trwde khi tim thay yéu td hé
tror dé tré thanh tai san tri &n an toan vao cudi chu ky.

Tap trung vao cac dot ndi Idng ha canh mém trwéc day, Chi
s6 USD (DXY) cé xu hwéng yéu di trong nhirng thang gan dot
cét giam |&i suét, tiép tuc suy yéu nhat dinh sau lan cét giam
dau tién. Tuy nhién, 3-5 thang sau lan cét giam dau tién, déng
USD thwong bat ddu manh tré lai. Viéc ha canh mém cta My
nhin chung d& hé tro cho déng USD.

Hinh 6 USD ¢6 xu hwéng suy yéu trwéc cac chu ky cat
giam |&i suét

Bién déng USD (Chi s6 DXY) & cac chu ky cat giam lai suét
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Vang hiéu qua cao vao dau chu ky néi léng

Trong lich st, vang thuwong hiéu qué cao trong nhirng thang
gan dot cat gidm |4i suét va vao dau chu ky nai 1dng, véi hiéu
qua dac biét cao trong cac dot ngoai cac dot ha canh mém.
D liéu lich st cho thay viéc ndm gilr vang vao dau chu ky
n&ildng cé thé co loi du hiéu qua cé xu hwéng khac nhau vao
gitra cac chu ky né&i léng.

Hinh 7 Vang nhin chung tich cwc trong cac chu ky néi léng,
v&i hiéu qua cao hon khi & ngoai cac dot ha canh mém
Bién déng ctia vang trong cac chu ky néi ldng
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Tdng quan vi mo

Rajat Bhattacharya
Chuyén gia dau tw cao cap

Kich ban cét 15i

Fed sé bat dau cat giam |ai suat vao thang 9: Thi trwong viéc lam My dang cham lai va san xuét dang thu hep. Mac du hoat
dong va tiéu dung cta khu vire dich vu vAn manh mé, cac thwédc do hién dai cho thay nhu cau lao dong dang cham lai, ngay ca
khi nhap cw duy tri ngudn cung lao déng. DU tiép tuc theo ddi rdi ro ha canh cirng, chiing t6i van tin r&ng lam phat ha nhiét sé
cho phép Fed dan dat kinh té dén ha canh mém vi c6 thé cét gidm Ii suét 75 bps trong ndm nay, bét dau tir thang 9.

ECB c6 thé néi 1dng chinh sach hon niva, BoJ that chat: Ky vong ting trwéng chau Au dang ddo ngwoc sau dot phuc héi
vao nam ngoai. San xuét van dang thu hep va chinh sach tién té, tai khéa that chat. Ching tdi ky vong ECB sé ha l4i suét thém
50 bps trong nam nay khi lam phét ha nhiét. Ngworc lai, BoJ c6 thé sé tiép tuc that chit nhe chinh sach trong béi canh tién lwong
tang.

Trung Quéc tiép tuc né&i Iéng chinh sach: Kinh té Trung Québc da cham lai trong nhitng thang gan day sau khi tang trwéng
trong ntra dau n&m. Tang trwdng cung tién gidm xudng muic thap ky luc la 6.3% so véi cling ky ndm ngoai vao thang 7, nhan
manh &p lwc gidm phat khi gia bat déng san tiép tuc giam. Ching tdi cho réng cac nha chirc trach sé néi 16ng chinh séch dan

dan dé hé tro tng trwdng du goi kich thich quy mé I6n van khé co thé xay ra.

Biéu dé cha chét

Chung t6i ky vong Fed sé
gidm 75 bps lai suét ndm nay
khi chuyén trong tam sang hé
tro' téng truréng va viée lam

S0 v&i cac ngan hang lén

Tl

Hinh 8 Thi trwéng viéc lam My dang cham lai; Fed cat giam nhiéu nhéat trong 12 thang

Sé lwong viéc lam can tuyén dung tai My, ty 1& tuyén dung va ty 1& nghi viéc; Thay ddi 1ai suat
chinh sach 12 thang theo dw bao cla thi trwdng tién té
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Nguén: Bloomberg, Standard Chartered

Lap luan ang hd va phan déi ha canh mém My
"D3 dén luc" cat gidm |&i suat, Cha tich Fed Powell phat biéu
tai hoi nghi thwong dinh Jackson Hole gan day. Chang téi tém
tat 1ap luan Gng hd va phan déi liéu kinh t& My cé dat duwoc ha
canh mém khi Fed chuyén huéng sang hé tro tang trwéng:

Trwong hop ha canh mém (dw bao xac suat 65%):

Fed c6 du nang lwc néi |6ng chinh sach. L&i suét chinh
sach Fed & murc cao nhét trong 23 ndm va lam phét thap hon
gan 250 bps so v&i 1ai suét chinh séch cho phép Fed cét giam
|&i suat dang k& néu can.

Thi trwwong viéc lam manh mé sé duy tri tiéu dung. Ty 1&
that nghiép 4.3% cao hon mét chit so véi ldi suét dai han cta
Fed (4.2%). Sy gia tdng gan day tlr mirc day cla chu ky chd
yéu la do ngudn cung lao ddng téng. Viéc lam trong céc linh
vure chu ky (nhw xay dwng) van dwoc tao ra mot cach doi dao.

Khu vwe doanh nghiép vitng manh. Bang can déi ké toan
cla cac tap doan I&n van tbt, trong dé chi phi vay van dwoc
kiém soat do cac khoan vay trwéc day & mure 1di suat thap ky
luc trong thoi ky dai dich. Day la bao hiéu tét cho viéc lam va
chi tiéu dau tuw.

Tang nang suéat nhd Al, tw dong hda, chi tiéu xanh.

Trién vong thi trwdng toan cau

Giam lam phét lam giam &p Iwc chi phi. Tinh trang thiéu hut
lao dong diu bét da lam gidm chi phi va &p lwc tién lwong.
Trwong hop ha canh cing (dw béo xac suét 20%):

Fed tut hau. Chinh sach Fed va céc tiéu chuan cho vay cla
ngan hang da qua chat trong thoi gian qué dai, gay tén hai
dén céac linh vuc nhay cdm véi l3i suat nhw doanh nghiép nhd.
Diéu nay cé nghia I kinh té& c6 thé cham lai va ty I& th&t nghiép
c6 thé tang ngay ca khi Fed bat dau n&i 16ng ngay bay gid.

Thi trwéng viéc 1am ran nt, 1am lu me trién vong tiéu
dung. Ty lé that nghiép va yéu cau tro cap that nghiép ting
ttr mirc day chu ky da kich hoat cac chi bao suy thoai lich str.
Céc thwdc do mang tinh dw bao nhw ty 1& that nghiép vinh
vién va ty 1& tuyén dung cho thy nhu cau lao dong dang x4u
di va do d6 tiéu dung sé yéu hon trong twong lai.

San xuét thu hep; xay dwng gap rai ro. Sy sut giam don
d&t hang mai cho thay suy thoai chu ky kinh doanh. Hang tén
kho nha & gia tang bao hiéu suy thoai xay dwng.

Nguy co bung phat mét dot lam phat khac. Fed néi 16ng
trong bdi canh didu kién tai chinh 1dng, tham hut tai khda gia
téng va thué quan cé kha nang tang cao hon co thé khién lam
phat tang tré lai va dirng cat giam lai suét.
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Tdng quan ngoai hoi

Iris Yuen
Chuyén gia dau tw

Kich ban c6t 15i =

Chung toi dw bao ddng USD gidm nhe trong 3 thang t&i. S6 liéu nha & va lam phat M§ cho thdy d&u hiéu ha nhiét. Trong khi do,
Ch tich Fed Powell cho biét da dén luc bat diu cat giam |&i suat. Chiing t6i dw bao Fed sé cét gidam 75 bps |di sut nam nay
trong kich ban ha canh mém. Du diéu nay tiéu cuwc véi USD (DXY), ching t6i ky vong diéu nay sé dwoc can bang b&i nhu ciu
tra &n an toan (trong béi cadnh cang thang dia chinh tri) va cac yéu té ky thuat. Do d6, ching t6i ky vong DXY sé tich Idy trong
thoi gian téi vi cac yéu t6 nay kiém ché da gidm. Do vay, chiing t6i dw bao Chi s DXY & mirc 100 trong 3 thang téi, mot két
qua ma ching t6i tin la pht hep véi thi truéng ngoai héi van di ngang trong bién dé tlr sau ndm 2022 va bién déng giam tré lai
murc trung binh 5 nd3m. Chiing t6i thay hau hét cac ngan hang trung wong cé téc d6 cit giam I&i suat twong tw nhau trong ndm
2025. Piéu nay gilp ching t6i cé cai nhin can bang va &n dinh hon v& DXY véi dw bao 100 trong 12 thang téi.

Trong béi canh nay, ching tdi cho réng ty gia EUR/USD c6 thé giao dich & mdc 1,10 trong 3 thang téi khi ECB ciing cat gidm
|&i suat cling v&i Fed. Ty gid GBP/USD ciing c6 thé duy tri 6n dinh & murc 1,29 trong 3 thang t&i khi BoE than trong. Déng JPY
rat c6 thé tang gia trong ngan han khi Ngan hang Trung wong Nhat Ban c6 kha nang tiép tuc chinh sach téng 1ai suat. Bat ky
su gia téng bién déng thi treéng nao ciing sé thic day nhu cau vé ddng tién tri 4n an toan.

Ddng CAD va CNH c6 thé tiép tuc suy yéu khi gia hang hoa ha nhiét va tang trwdng kinh té yéu & Trung Quéc. Bdng CHF c6
thé tich Ity trong 1-3 thang t&i. Viéc Ngan hang Quéc gia Thuy ST cat gidm I4i suat khién CHF kho c6 kha ndng manh hon niva
nhwng dé ty gia USD/CHF tang tré lai mirc cao nhat vao thang 4 thi SNB c6 thé can chinh sach Idng hon so véi Fed, diéu hién
c6 vé khdng kha thi. Ddng AUD sé& van duoc hd tro tot vi RBA twong dbi thét chat va gia vang tdng manh hon. Trong khi do,
ddng NZD c6 thé phai chiu nhiéu rdi ro gidm gia hon khi RBNZ chuyén sang néi 1dng sau lan cét giam lai suat gan day nhét.

Hinh 9 Ky vong cat giam |&i suat khién déng USD yéu di
Nhirng thay dbi lai suét chinh sach theo quan diém thi trworng tinh dén thang 12/2024*; Bang

Biéu dé cha chét

Fed du kién sé cét gidm lai
Suat nhanh hon céc ngén hang

. . . dv bao
trung wong I6n khac trong nam i .
nay, didu nay sé khién d("ing 20 - bong tien Dw bao 3 thang Dw bao 12 thang
N - . USD (DXY) 100 100
JPY AUD va CHF’tang ,g/a so 0 EURILSD 116 oLl
v6i USD trong 3 thang téi g 20 GBP/USD 1.29 130
g_ -40 A USD/JPY 140 142
2 60 AUD/USD 0.69 0.68
8 g0 NZD/USD 0.60 0.58
USD/CAD 1.38 1.39
-100 1 USD/CNH 7.29 7.30
-120 -1048  yYSD/CHF 0.84 0.83
BOJ RBA BOE SNB ECB RBNZBOC FED USDI/SGD 1.32 1.31

Nguén: Bloomberg, Standard Chartered
*Tinh dén ngay 27/08/2024

Che& doi dong thai dau tién cua Fed

Chung t6i cho rang AUD, JPY va CHF sé la nhirng déng tién
hwéng loi lén nhat khi Fed bat diu cét giam I8i suat. Vi chinh
séch c6 thé van khong ddi trong thoi gian dai, quan diém cta
RBA hé tro vitng chéc cho ddng AUD. Ching téi cho réng
déng JPY sé tiép tuc duwgc hwéng loi khi Bod tang lai suat va
trang thai giao dich chénh l&ch Iai suat tiép tuc dwoc thu hoi.
Cubi cling, ddng CHF c6 thé bn dinh thay vi tdng gia khi SNB
khéng con tich cuc tng hd mét ddng tién manh hon nira. Coé
thé& néi rAng ddng tién chau A cé it sy hé tro tric tiép hon khi
s phuc héi khiém tén ctia Trung Quéc c6 thé la can luc cua
ty gia USD/CNH.

Trién vong thi trwdng toan cau

SGD cho thay kha nang phuc hoi

Co quan tién té& Singapore dw kién sé khéng nai 16ng chinh
sach cho dén nam sau, nghfa l1a muén hon Fed. MAS d duy
tri ty 1& tang cla bién d6 chinh sach ty gia héi doai danh nghia
hiéu lwc cha ddng do-la Singapore (S$NEER) tir thang
4/2024, khong thay ddi dd 16n clia bién do hodc murc ty gia
trung tam. K& tir d6, S$NEER tiép tuc tdng & nlra trén cla
bién d6 chinh sach tang gia. Diéu nay cé thé kéo ty gia
USD/SGD xuéng murc thap hon, trong d6 ddng USD van la
dong lwe chinh thic day bién déng cia cap tién té nay.
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Téng quan vang, dau thé

Zhong Liang Han, CFA
Chuyén gia dau tw

Kich ban cét 15i S

Chuing t6i nang dw béo gia vang 3 va 12 thang |én 1an lwot 2,550 USD/oz va 2,625 USD/oz do |ai suat giam. B&i vay,
chling ti cling nang vang lIén mdc wu tién so véi cac tai san dau tw Ién khac. D liéu lam phét va viéc lam gidm nhe trong thang
7, cling tin hiéu néi 1dng ctia Chu tich Fed Powell tai H6i nghi Jackson Hole, cho thy chu ky cat gidm cltia Fed dang & ngay
trwéc méat. Loi suat thuc (rong lam phat) thadp hon va ddng USD suy yéu la tin hiéu tét véi kim loai nay, nhét 1a khi méi twong
quan am gitra vang va loi sut thwe manh lén. Do vay, da tang gan day cta dong vén ETF vang c6 thé kéo dai. Tai An D, co
nhirng d&u hiéu cho thdy nhu ciu tiéu dung ting cao sau khi thué dwoc gidm. Trong khi d6, ngan hang trung wong An Do tiép
tuc nhip dd mua vang, gia tdng nhu ciu chinh ngach véi vang. Vang hién la tai san dw tri Ién thé 2 ctia An D6 sau khi vwot
qua ddng EUR gan day nhwng van chwa bat kip USD, déng tién van 1 tai san dy triv I&n nhat ctia nwéc nay.

Chung tdi ha dw béo gia dau WTI 12 thang xudng 73 USD/thuing, phan anh xu hwéng nhu cau suy yéu. Thij trwong dau
thd nhanh chéng ddo chiéu xéa bé phan bu rdi ro dia chinh tri khi loat di¥ liéu tang trwéng kinh té cham lai cia My va Trung
Quéc dwa quan ngai vé& nhu cau lén hang dau. Ching tdi ky vong nhu cau dau toan cau sé binh thwdng tré lai vao ndm 2025
khi tang trwdng kinh t& cham lai sau thoi ky bung nd hau dai dich. Ching t6i van cho réng OPEC+ sé& bat dau d& bd dan cam
két cat giam san lwong trong quy 4 du khéi nay sé didu chinh tdc do dé tranh gia dau lao déc. Nhin chung, kich ban co sé cta
chiing tdi cho thay gia dau sé& gidm nhe trong 12 thang t&i. Trong ngén han, gia dau WTI cé thé giao dich & mirc 75 USD/thiing
vi cung-cau van can bang, nhét 1a sau cudc khing hoang & Libya.

Hinh 10 Twong quan giira vang va loi suat thwe 10 nam cta My nghich chiéu; Tang
trwéng nhu cau dau My cham lai, nhu cau dau Trung Quéc giam so véi cung ky trong
thang 6 va 7

Biéu db trai: Gia vang so véi loi sut thwe 10 nam ctia My

Biéu dd phai: San lwong cung c&p hang tuan ctia My, tdng nhu ciu clia Trung Québc

Biéu dd chu chét

Loi suét thuc tré lai 1a yéu té
chi phéi gia vang

Nhu céu déu thd toan cdu
khé c6 thé gidm manh, trir khi

xay ra ha canh cung 2,700

2,400
2,100

w
o

<
£
~ ® 15
2 1,800 S \
a [ 0.9
2 1,500 =
2 1,200 3 65
g .
= 900 & s
8 600 S
>
308 S 30
15 -1.0 -05 0.0 05 1.0 15 20 2.5 3.0 35 Jan-18 Mar-20 May-22 Jul-24

US 10-year real yield (%) China total apparent demand

©2004 - 2023 4Q1-Q2 2024 © Q32024 = US weekly oil products supplied
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Loi suat thwe quay tré lai 1a yéu té chi phéi
Trong B&o céo Trién vong thi trwdng toan ciu thang 6, ching
ti lwu y vé& twong quan am gitva vang va lgi suat trai phiéu
thwe. Chuing t6i cling bé sung rang nhirng hién twong twong
tw da xay ra trwdc day, véi mdi dot kéo dai trung binh 2 thang.
C6 v& 1an nay ciing vay. Trong quy gan nhét, chiing t6i quan
séat thdy twong quan am gitva vang va loi suét thuc tiép dién.
Theo danh gia cliia ching t6i, c6 hai ly do kha thi: 1) quy mé
gidm loi suét trai phiéu I&n khi thi trweng dinh gia nhiéu dot
cat giam |&i suat hon va 2) chu ky cét gidm ctia Fed dang dén
gan va nhu cu cta Trung Qudc suy yéu da dwa quan tam
sang loi suét thuc.

V6i loi sudt thwe tré lai vi tri chi phdi véi vang, gia vang c6 thé
tang thém niva Ién mirc cao ky luc méi khi Fed dy kién cat
giadm lai suét trong 12 thang téi.

Trién vong thi trwdng toan cau

Nhu cau dau tang cham lai khi kinh té ha nhiét
Du chiing t6i van coi ha canh mém la kich ban c6 kha nang
xay ra nhwng rui ro ha canh crng cling da tang Ién trong thang
qua. Thi trwéng dau ciing phan &nh cling cau chuyén, cu thé
|4 phia cAu. M6t 13, san lwong dau dap ng hang tuan cla
M§, mét thwéc do nhu ciu nuwéc nay, da cham lai dang ké tw
mirc ting trwdng gan 2 chir s6 so v&i cling ky vao dau quy 2
xudng murc tang trwdng 1 chi sb so va&i cung trong 2 thang
gan day. Tai Trung Quéc, nhu cau cham lai rd rét hon do nhu
cau héa dau yéu hon. Tdng nhu cdu cong bd da thu hep trong
2 thang qua. Twong (rng, OPEC va IEA da ha dy bao nhu cau
dAu toan cAu ndm 2024. Tuy nhién, hién tai, nhu cau diu toan
cau khong roi vao tinh trang am dam nhw ching ta thwong
thay trong suy thodi kinh té toan cau. OPEC+ ciing c6 thé diéu
chinh ké hoach cét gidm san lwgng dé& ngan gia dau lao débc.



Quan diém dinh lwong: Van lac quan
vé cO phiéu nhwng rui ro ngan han cao

Francis Lim Maggie, Au Yeung
Chuyén gia dinh lwgng cao cap Chuyén gia phan tich dinh lvgng

Tom tat =

M6 hinh luan chuyén cé phiéu-trai phiéu van gitr wu tién nhoé cho c¢é phiéu méc du céc yéu té co ban van yéu. M6 hinh
ghi nhan hiéu qué cao hon 3% ké tir ddu ndm dén nay so véi 2.7% ghi nhan trong thang trudc so sanh véi danh muc dau tw cd
phiéu-trai phiéu 60-40 khi cb phiéu toan cu tang tré lai. Tuy nhién, mé hinh tiép tuc ha wu tién véi cb phiéu trong thang 8 khi
di¥ liéu kinh t& vé thu nhap diéu chinh chuyén sang &m nhe. Cling v&i cac yéu td co ban tiéu cuc khac, chang han nhw giam
don dat hang san xuat mai ctia ISM va chi sb b4t ngd kinh té tiéu cwe, diém sé cia mé hinh gidm tlr +5 vao thang 5 (muc lac
quan cao nhat véi cd phiéu) xubng +1 hién tai. Hién tai, cac yéu té dinh gia va dé rong thj trwéng clia chiing t6i la ly do duy nhét
khién mé hinh van wu tién cb phiéu.

M6 hinh ky thuat cda ching téi hién bi quan hodc trung lap vé cé phiéu trir cé phiéu Anh va chau Au ngoai Anh. Tai
M§, md hinh ctia ching tdi hién c6 trién vong trung lap véi S&P500 so véi mire bi quan trwde dé. Twong tw, md hinh cling
chuyén sang bi quan véi ¢ phiéu chau A trir Nhat Ban sau dot ban thao thang 8 va duy tri 1ap trudng bi quan véi ¢d phiéu Nhat
Ban va Trung Quéc. Biéu nay khién c¢d phiéu Anh va chau Au trir Anh tré thanh nhibng thi trudng con lai ma mé hinh cda ching
t6i duy tri lap trwéng bi quan vi céc thi trieéng nay chwa trai qua cting mure do bién dong nhw nhivng thi trwéng khac.

Chi bao da dang cua ching t6i dang bao hiéu rui ro dao chiéu cao vé&i cac nganh tiéu dung thiét yéu Trung Quéc, bat
déng san Trung Quéc, bat dong san My va y té chau Au. Hang tiéu dung thiét yéu va bat dong san Trung Quéc hoat dong
kém hon Chi s& MSCI Trung Qudc 23% tlr d&du ndm dén nay; xu hwéng yéu nay c6 thé ciing da qua di vi chi bao da dang cda
chiing t6i da bao hiéu vi thé nha dau tw cuc ky bi quan & cac nganh nay. Trong khi d6, chi b4o ctia ching tdi cling bao hiéu vi
thé nha dau tw cwe ky bi quan & nganh bat déng san My va y té chau Au va do d6, dw bao kha nang tich Ity ngén han vi nganh
nay phan Ién khdng bi anh hwéng béi dot ban thao thang 8 va tiép tuc giao dich cao hon ké tir do.

Biéu dé cha chét

Phan tich diém s& mé hinh cb phiéu-trai phiéu ké tir khi thanh lap vao thang 2/2023
Diém ctia mé hinh la tdng céc yéu t6 co ban, dinh gia va dé rong thi truong

Diém cda md hinh cé
phiéu-trai phiéu tiép tuc
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Ngudn: Bloomberg, Standard Chartered

M6 hinh ky thuét cda ching M6 hinh ky thuat chuyén sang trung lap véi S&P500
t6i chuyén sang dao déng S&P500 bat ra khdi ngudng hé tro sau dot ban thao nhwng hién dang & murc khang cw tam ly
tai S&P500 va glél thich 6,000 wmmm 5,098
. P -
cho viéc giam nam gicr 5,500 ﬂ 5,812
ngan han vi bién dong thj <5000 000 TR 5,280
N o
trirong gia tang gan day 2 4,500
gidng vai cac thj triromg gia 4,000 W
xuéng trong qué khee 3.500 : , , , ,
Jun-22 Nov-22 Apr-23 Sep-23 Feb-24 Jul-24
Downtrend Rangebound S&P 500
——————— R1 -------R2 -------S1
S2  eeseeeees Model projection

Nguén: Bloomberg, Standard Chartered
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Cac mé hinh dinh lwong dai han dw bao tai san rai ro ting gia nhwng cac mé hinh ngan han than trong hon

Céac m6 hinh dai han dwéi day co thoi gian dién hinh 1a 3—-6 thang trong khi cac mé hinh ngén han c6 thoi gian 1-3 thang

Rui ro thi trweng trai phiéu va

Co ché lam phét - tang trwéng

Dai han C6 phiéu hay trai phiéu ¢ phiéu toan cu

Quan diém Uu tién c6 phiéu hon trai Rui ro thi treng cé phiéuva  Wu tién tai san rai ro va tai san

hién tai phieu trai phieu thap phong ngtra lam phéat
Nguyén tac: -2 diém vi thay ddi Ruiro c6 phiéu: Riirotrung  « Lam phat toan cau tiép tuc ha
3 thang trong di&u chinh thu binh thap khi xu hwéng gia nhiét va thj trwong ky vong ty 1&
nhap hién la tiéu cwc cung véi trung-dai han van tich cuc va lam phat theo nam sé dat 2.2%
don dat hang san xuat moi cia lam phaét tiép tuc ha nhiét trong 12 thang t6i, thAp hon mot

. ISM, chi Sé bét ng0’ kinh té Chi RUi ro trai ph|éu chinh phl’.l chut so véi mire hlén tal

Quan diem s6 rdi ro vi mé tich cuc RUi ro & murc trung binh thap Tang trwéng san xuat cong

32’1 ‘:]”r']’f‘r g Binh gi&: +2 diém vi ty ¢ P/E vi gia hang héa giam va s nghiép toan cau theo nam tiép

yéu té nam trong pham vi (2() th§ chap don xin tro C:ép that nghiép tuc cai thién ttr 1.5% I1én 1.8%.

nao? nhan dwoc véi ca co phiéu tang, cho thay rdi ro lam phat Thi trwong ky vong tang trwdng

Céc yéu td

chau A va thj trwdng phat trién
D6 réng thi trwong: +1 diém
khi hon 60% thj trwdng cb phiéu
van & trén mure trung binh déng
200 ngay

Hoat déng kinh té, rdi ro vi mé
va chi sb b4t ngd, thu nhap
doanh nghiép, ty 1& P/E dw

thdp hon. Chi sb PMI san xuét
tiép tuc yéu s& lam gidm thém
rdi ro thi truong tréi phiéu vi
suy thodi kinh té c6 loi cho cac
tai san phong tha

Yéu t6 thi treong bao gom lai
suét, gia hang héa va dong
lwong thi trweng cb phiéu. Yéu

sé cai thién dang k& & My, chau
Au va Nhat Ban vao nam 2025,
di ngang & Anh va An Do va
gidm & Trung Quéc va Han
Quéc

Theo doi wéc tinh hién tai va dw
b&o vé lam phét, san xuét cong
nghiép va cac chi sé kinh té

;:nhénhr}nc#a phéng va cac yéu tb ky thuat 6 vi mo bao gdm nha & My, hang dau ca My, chau Au, ’
lam phat, tién lwu théng, st Vwong quoc Anh, Trung Quoc,
dung nang luc va viéc lam An D6 va Han Quéc.
Bang diém hang thang tir -5 S& dung cac thuwéc do rii ro Mb hinh vi mé vé chu ky kinh té
R dén 5 dya trén cac yéu t6 co d& danh gia kha ndng ban thao toan cau (suy thoai, phuc hdi,
M6 hinh ban, dinh gia va dé rong thi I&n cb phiéu My va tréi phiéu sau chu ky va dinh lam) va anh
hoat déng R PO o en o . s . N L P
nhw thé trvdng d’e chi ra mirc ’d’o wu tlen chinh pha. M0| thwéc do dao hucmg t&i loi nhuan cda cac tai
nao? twong doi cua trai phiéu va co dong ttr 0 dén 100, trong do san dau tw dai han
phiéu. Biém dwong la wu tién gia tri dwéi 50 biéu thi rdi ro
cb phiéu va nguoc lai cao va nguoc lai
Ngan han
uan diem 2 .z Lk . .. < Tiéu dung thiét yéu + bat dong san Trun uoc,
gién tai C6 phiéu cha yeu giam gia do rdi ro ngan han bat d{)nggsén M{"; +yte EU. U%DSGD, UéqDCI\lIIYR
+ Anh vachau Au trir Anh tang gia. Bién dong thi + Tiéu dung thiét yéu va bat déng san Trung
trwdng, xu hwéng gia va khéi lwong 6n dinh, lanh manh  Quéc: Vi thé qua bi quan; cac linh vuc nay da
. « Chau A trir Nhat Ban, Nhat Ban va Trung Quéc giam  kém hon MSCI Trung Quéc 23% nam nay
Quan diem

nay dwa trén

nhirng

t6 nao?

Cécyéutdo °
chinh cuaa
mo hinh

Bat dong san My vay té EU: Vi thé quéa bi quan
vi linh vue ndy van tang tir thang 5 va phan lén
khdng bi anh hwéng béi dot ban thao thang 8
USDSGD va USDMYR: Vi thé quéa bi quan.
USDSGD, USDMYR d4 giam lan lwot 4.7% va
9.7% ké tir thang 5.

gia. Bién doéng thi trwdng ting cao, xu hwéng gia gibng »

véi thi tredng gid xudng 1a ly do khién mé hinh cta

chiing tdi chuyén sang tiéu cuc v&i chau A triy Nhat

Ban. .
+ My dao déng. S&P 500 da bat khéi mirc hé tro sau dot

ban thao nhung hién dang & mdc khang cy tam ly.

yéu

Hanh déng gia: Bong lwong, da bién dong va khéi .
lwong trong ngén-trung han

Hanh déng gia: Tinh trang qua mua xay ra khi
gia tang manh; tinh trang qua ban xay ra khi gia
gidm nhanh trong thdi gian ngan

M6 hinh hoat * M0 hinh ky thuét ngan han theo déi cac chi sé dong ¢ M6t chi bao thj trwdng dwa trén phan tich phan
doéng nhw lwong, bién dong khdi lwong va str dung may hoc xac manh dwa ra chi béo kip thoi vé vi thé ctia nha
thé nao? dinh thi trwong gia xubng/gia lén d4u tw dwa trén hanh dong gia

Ngudn: Standard Chartered
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Dw bao quan trong va Lich sw kién

Dau  Vang Lé&isuétchinh Loi suét trai
USD EUR/ GBP/ USD/ AUD/ NzD/ USD/ USD/ USD/ (WTI, (USD/ sachFed phiéu My 10 Lai suét
Poéng tién (DXY) USD USD JPY USD USD CAD CNH CHF USD/bbl) oz) (mw&cdinh) ndm (%) ECB

4.75% 3.25%
Dw bao 100 1.10 129 140 0.69 0.60 1.38 7.29 0.84 75 2,550 (théﬁ 120/24) 3.75-4.00% (thang
3thang 9 12/24)
4.25% 2.75%
Dw bao 100 1.11 130 142 0.68 058 1.39 7.30 0.83 73 2.625 (thér.1 6/25) 3.50-3.75% (thang
12 thang 9 6/25)
Nguén: Standard Chartered
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12/09 > Chau Au: ECB hop chinh sach 05/11 > My: Bau cr Tdng théng My

[N
[N

18/09 > My: Fed hop chinh sach 07/11 > My: Fed hop chinh sach

19/09 > Anh: BoE hop chinh sach 07/11 > Anh: BoE hop chinh sach

19-20/09 > Nhat Ban: BoJ hop chinh sach 18-19/11 > Brazil: Hoi nghi G20 Ian thtr 19

22-23/09 > LHQ: HQi nghi thwong dinh vé twong

lai nam 2024
THANG [ 01/12 > Trung Quéc: Hoi nghj Cong tac Kinh té
12 Trung wong thwdng nién
THANGH 06-11/10 > Uc: Hai nghi Thwong dinh ASEAN
10 024

12/12 > Chau Au: ECB hop chinh sach

17/10 > Chau Au: ECB hop chinh sach 18/12 > My: Fed hop chinh sach

22-24/10 > Nga: Hoi nghi thwgng dinh BRICS 18-19/12 > Nhat Ban: BoJ hop chinh sach

25-27/10 > M§: Ngan hang Té gi&i/Quy Tién té

© . . . 19/12 > Anh: BoE hop chinh sach
Quoc té (IMF) hop thuwdng nién 2024

30-31/10 > Nhat Ban: BoJ hop chinh sach

Chu thich: = Chinh s&ch NHTW | = Dja chinh trj

X — Chwa xac dinh ngay | ECB — Ngan hang Trung wong chau Au | FOMC — Uy ban Thi truéng mé Lién bang (My) | BoJ — Ngan hang Trung
wong Nhat Ban | BoE — Ngan hang Trung wong Anh
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Cong bd thdng tin

Day la tai liéu mat va cé thé kém theo dic quyén. Néu ban khong phai 1a ngwoi nhan, vui long hay tit ca cac ban sao va théng
bao cho ngudi glri ngay lap tire. Tai liéu nay chi dang dwoc phan phédi dé trao ddi thong tin va phai tuan theo céc khuyén céo co
lién quan c6 sén tai website Standard Chartered ctia ching t6i theo Quy dinh céng b théng tin. Tai liéu nay khéng phai la va
khéng cAu thanh tai liéu nghién ctru, nghién ctu doc 1ap, dé& nghi, khuyén nghi hodc chao moi tham gia vao bat ky giao dich nao
hodc &p dung bat ky chién lwgc phong nglra, giao dich hodc dau tw nao, lién quan dén bét ky chirng khoan hodc cong cu tai
chinh nao khac. Tai liéu nay chi danh cho danh gia chung. N6 khéng tinh dén cac muc tiéu dau tw cu thé, tinh hinh tai chinh
ho&c nhu cAu cu thé clta bat ky nguwdi hodc nhém ngudi cu thé ndo va né chua dwoc chuén bi cho bat ky ngwoi nao hodc nhém
ngudi cu thé nao. Ban khong nén dwa vao bt ky ndi dung nao cla tai liéu nay dé dwa ra bat ky quyét dinh dau tw ndo. Truwéc
khi thuc hién bat ky khoan dau tw nao, ban nén doc ky cac tai liéu chao ban c6 lién quan va tim kiém tw van phéap ly, thué va
phap ly déc lap. D&c biét, ching t6i khuyén ban nén tim kiém | khuyén vé sy phil hop clia san phdm dau tw, cé tinh dén céac
muc tiéu dau tw cu thé, tinh hinh tai chinh hodc nhu cau cu thé cta ban, truéc khi ban cam két mua s&n phdm dau tw. Y kién,
dw doan va waéc tinh chi la ctia SC tai ngay tai liéu nay va co thé thay dbi ma khong can théng bao trwédc. Hiéu qua trong qué
khtr khdng phéi 1a chi bao cla két qua trong twong lai va khéng mang tinh dai dién hay bdo ddm nao lién quan dén hiéu qua
trong twong lai. Gia tri clia cac khodn dau tw va thu nhap tir cac khoan dau tw nay co thé tdng hodc giam va ban co thé khoéng
thu hdi dwoc sb tién dau tw ban dau. Ban khong chéc chan kiém duoc lgi nhuan va cé thé mét tién. B4t ky dw bao nao trong tai
liéu nay vé thay dbi trong twong lai vé& gia hoac |4 suat hodc cac sw kién co thé xay ra trong twong lai chi cu thanh y kién va
khéng phai la chi bao cho sw bién déng thuc té trong twong lai vé gia hodc 1ai suat hodc céac sw kién trong twong lai thuc té (tly
trwdng hop). Tai liéu nay khéng phép dwoc chuyén tiép hodc cung cip cho bét ky ngudi nao khac ma khong cé sy ddng y béng
van ban cla Tap doan Standard Chartered (nhw dwoc dinh nghia dwdi day). Ngan hang Standard Chartered dwoc thanh lap tai
Anh Quéc theo md hinh trach nhiém hiru han bdi Royal Charter 1853 Reference Number ZC18. Tru s& chinh cta Ngan hang
toa lac tai sé 1 Basinghal Avenue, London, Anh Quéc, EC2V 5DD. Ngan hang Standard Chartered dwoc cap phép hoat déng
theo quy dinh ctia Co’ quan Giam sat Than trong va dwoc quan ly béi Co quan Kidm soat Tai chinh va Co quan Giam sat Than
trong. Standard Chartered PLC, cong ty me cao nhét ctia Ngan hang Standard Chartered, cling v&i cac cong ty con va chi nhanh
(bao gdbm méi chi nhanh ho&c van phong dai dién), tao thanh Tap doan Standard Chartered. Ngan hang Tw nhan Standard
Chartered 1a bd phan ngan hang tw nhan cta Standard Chartered. CAc hoat ddng ngan hang tw nhan cé thé dwoc thuwc hién trén
pham vi quéc té béi cac phap nhan va chi nhanh khéc nhau trong Tap doan Standard Chartered (mdi td chirc thudc Tap doan
Standard Chartered) theo phép luat s& tai. Khong phai tat ca cac san pham va dich vu déu duoc cung cap béi tat ca cac chi
nhanh, céng ty con va chi nhanh trong Tap doan Standard Chartered. Mot sé thuc thé clia Tap doan Standard Chartered chi
dong vai tro la dai dién ctia Ngan hang tw nhan Standard Chartered va khong dugc phép cung cip san pham va dich vu hodc
cung cép I&i khuyén cho khach hang.

Copyright © 2024, Accounting Research & Analytics, LLC d/b/a CFRA (va cac chi nhanh, néu cé). Nghiém c&m sao chép noi
dung do CFRA cung cap duéi bat ky hinh thirc nao triv khi c6 sw cho phép trwéc bang van ban ctiia CFRA. Noi dung cia CFRA
khéng phai la 161 khuyén dau tw va tham chiéu téi hodc quan sat lién quan dén chirng khoan hodc dau tw dwoc cung cap trong
DICH VU CFRA khong phai 1 khuyén nghi mua, ban hay ndm gitr khodn dau tw hodc chirng khoan doé hodc dwa ra bat ky quyét
dinh d4u tw nao khac. Noi dung clia CFRA bao gdm céc y kién clia CFRA dwa trén thong tin cong khai s&n c6 ma CFRA cho &
dang tin cay va cac y kién nay cé thé thay ddi ma khong can théng bao. Ban phan tich nay chwa dwoc glvi téi hay dwoc chép
thuan tr Uy ban Chirng khoan va Giao dich Hoa Ky hodc bat ky co quan quan ly nao khac. Khi CFRA gitr c&n trong khi thuc
hién phan tich nay, CFRA, CAC NHA CUNG CAP BEN THU BA VA TAT CA CAC TO CHUC LIEN QUAN DUT KHOAT TU
CHOI TAT CA CAC BAO BAM, RO RANG HAY NGU Y, BAO GOM, NHUNG KHONG GIO!T HAN, BAT KY BAO DAM NAO VE
KHA NANG BAN BU'Q'C HOAC TiNH PHU HQP CHO MOT MUC BiCH HOAC MUC BICH SI DUNG CU THE, trong moi pham
vi duwoc phép luat cho phép, vé tinh chinh xac, ddy dd hodc hiru ich clia thong tin nay va khong chiu trach nhiém lién quan dén
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hau qua cla viéc dwa vao théng tin nay dé& dau tw hodc cac muc dich khac. Khong cé ndi dung nao dwoc CFRA cung cap (bao
gdm xép hang, phan tich va dr liéu lién quan dén tin dung, dinh gia, md hinh, phdn mém hay &ng dung hay dau ra khac tir do)
hoac bat ky phan nao trong néi dung cé thé duoc stra déi, thiét ké nguoc, sao chép hodc phan phdi dudi bat ky hinh thirc, nao
béng béat ky phwong tién nao, hodc dwoc luu trir trong co s& div liéu hodc hé théng truy xuat, ma khéng cé sw cho phép truéc
b&ng van ban ctia CFRA, va ndi dung dé sé& khong dwoc st dung cho béat ky muc dich bat hop phap hoac trai phép nao. CFRA
va bat ky nha cung cap bén th& ba nao, ciing nhw giam dbc, can bd, cd déng, nhan vién hoéc dai ly ctia ho khéng dam bao tinh,
chinh xac, day da, kip thdi hodc sén cé cla ndi dung doé. Trong moi trudng hop, CFRA, céc chi nhanh hodc nha cung cép bén
th& ba sé& khong chiu trach nhiém gi ddi vai bat ky thiét hai truc tiép, gian tiép, dic biét hodc do hau qua, phi tdn, chi phi, phi
phap ly hoac tén that (bao gdm ca thu nhap bi mét hoac lgi nhuan bi mét va chi phi co hoi) lién quan dén viéc st dung néi dung
clia CFRA cla nguwdi dang ky, khach hang ctia nguwoi dang ky hoac ctia ngudi khéac.

Diéu khoan Mién trach vé Quy dinh lam dung thi trwéng (MAR)

Hoat dong ngan hang c6 thé dwoc thwe hién trén pham vi quéc té béi cac chi nhanh, céng ty con va don vi phu thudc trong Tap
doan Standard Chartered theo luat phap s& tai. Y kién c6 thé bao gébm "mua”, "ban”, "ndm gii" hodc céc y kién khac. Khung thoi
gian clia y kién nay phu thudc vao diéu kién thj trwéng hién hanh va khéng co tan suét cb dinh dé cap nhat y kién. Y kién nay
khong ddc lap véi cac chién lwoc hodc vi thé giao dich clia Tap doan Standard Chartered. Tap doan Standard Chartered va/hodc
céac chi nhanh ho&c cac can b, gidam dbc, chwong trinh lgi ich nhan vién ho&c nhan vién twong (rng, bao gdm ca nhitng ngudi
lién quan dén viéc chuan bi hodc ban hanh tai liéu nay cé thé bat cv Itc nao, trong pham vi duoc luat phap va/hodc quy dinh
cho phép, mua hodc béan, b4t ky chirng khoan ho&c cong cu tai chinh nao dwoc dé cap trong tai liéu nay hodc c6 loi ich vat chét
déi véi bat ky chirng khoan hoac khoadn dau tw lién quan nao. Do d6, cé thé, va nén cho rang, Tap doan Standard Chartered c6
loi ich dang ké lién quan dén mét hodc nhiéu coéng cu tai chinh dwoc dé cap & day. Vui long tham khao tai website Standard
Chartered clia ching téi theo Quy dinh cong bd théng tin dé biét thém chi tiét, bao gdm céc y kién/dé xuét trong qué khi trong
12 thang qua va xung dét loi ich, cling nhw mié&n triy trach nhiém. Mot chién lwoc gia cé thé cé loi ich tai chinh dbi véi cac tai
san no hodc chirng khoan ctia cong ty/td chirc phat hanh. Tai liéu nay khéng dwoc chuyén tiép hodc cung cap cho bét ky ngudi
nao khac ma khéng co sw déng y bang van ban clia Tap doan Standard Chartered.

DPau tw bén virng

Bét ky div lieu ESG nao dwoc st dung hay dé& cap dén déu dwoc cung cdp bdi Morningstar, Sustainalytics, MSCI ho&c
Bloomberg. Tham khao thém théng tin tai 1) Trang web Morningstar trong phan D4u tw bén vitng, 2) trang web Sustainalytics
trong phan Xép hang rai ro ESG, 3) trang web MCSI trong phan Nghién ctu sang loc tham gia kinh doanh ESG va 4) huéng
dan vé trai phiéu xanh, x& hoi va bén virng ctia Bloomberg. Di liéu ESG, tai thdi diém xuét ban, dwa trén dir liéu dwoc cung
cép chi nham muc dich cung cép thong tin va khong dwoc dam bao 1a ddy da, kip thdi, chinh xac hodc phii hop cho mét muc
dich cu thé va di liéu nay cé thé thay déi. Dau tw bén vivng (BDTBV): La cac quy da dwoc Morningstar phan loai la 'PAu tw bén
virng'. Céc quy BDTBV da tuyén bd ré rang trong ban céo bach va hd so phap ly réng ho 16ng ghép céc yéu té ESG vao qua trinh
dau tw hodc tap trung vao chi d& méi trwong, da dang gidi tinh, carbon thdp, néng lwong tai tao, nwdc hodc phat trién cong
ddng. D6i véi vén cb phan, 1a cd phan/cd phiéu do cac cong ty c6 Xép hang Rui ro ESG clia Sustainalytics & mirc Thap/Khéng
dang ké. Dbi véi trai phiéu, 1a cac cong cu no do cac td chirc phat hanh c6 Xép hang Rui ro ESG cla Sustainalytics & mirc
Thép/Khéng dang ké va/hodc nhitng cong cu ng dwoc chirng nhan 1a tréai phiéu xanh, x& hoi, bén vitng bdi Bloomberg. Déi voi
cac san pham cAu tric, 1a cAc sa&n phadm dwoc phéat hanh béi bat ky t6 chirc phat hanh nao cé Khung Tai chinh Bé&n virng phu
hop v&i Khung San phdm Xanh va Bén virng clia Standard Chartered, trong d6 cac tai san co ban la mét phan cla toan hé
thédng Dau tw Bén virng hodc dwoc phé duyét riéng bai Uy ban quan tri Tai chinh Bén vitng clia Standard Chartered.

Quy dinh cu thé tai cac quéc gia/thi trwong

Botswana: Tai liéu nay dang dwoc phat hanh tai Botswana b&i va do Standard Chartered Bank Botswana Limited, mét t& chirc
tai chinh dwoc cAp phép theo Muc 6 clia Luat Ngan hang CAP 46.04 va dwoc niém yét Thi treéng Chirng khoan Botswana.
Brunei Darussalam: Tai liéu nay dang dwoc phan phéi tai Brunei Darussalam béi va do Ngan hang Standard Chartered (Chi
nhanh Brunei), sé dang ky RFC/61 va Standard Chartered Securities (B) Sdn Bhd | S6 dang ky RC20001003. Ngan hang
Standard Chartered dwoc thanh lap tai Anh Quéc theo mé hinh trach nhiém hiru han béi Royal Charter 1853 Sé tham chiéu
ZC18. Cong ty Chirng khoan Standard Chartered (B) Sdn Bhd la mét cong ty trach nhiém hiru han da dang ky véi Co quan
Dang ky Doanh nghiép véi S6 déng ky RC20001003 va dwoc Ngan hang Trung wong Brunei Darussalam c&p phép thuc hién
nghiép vu Thi trwdng vén véi Gidy phép dich vu BDCB/R/CMU/S3-CL va dwoc phép tién hanh kinh doanh dau tw Hi gido théng
qua trung gian Hdi gido. Trung Quéc: Tai liéu nay dang dwoc phat hanh tai Trung Quéc béi va do Standard Chartered
Bank (China) Limited, dwoc quan ly chinh b&i Tédng cuc Quan Iy tai chinh quéc gia (NFRA), Cuc Quan ly Ngoai hdi Trung
Quéc (SAFE) va Ngan hang Nhan dan Trung Hoa (PBOC). Hong Kong: Tai Hong Kong, tai liéu nay, ngoai triv bat ky phan
nao tw van hoac tao thuan loi cho bat ky quyét dinh nao vé giao dich hop ddng twong lai, dwoc phan phdi béi Standard
Chartered (Hong Kong) Limited (SCBHK), mét chi nhanh ctia Standard Chartered Bank. SCBHK c6 dia chi dang ky tai 32/F,
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Toa nha Ngan hang Standard Chartered, 4-4A Des Voeux Road Central Hong Kong va dwoc quan ly béi Co quan tién t& Hong
Kong va dang ky véi, Uy ban Chirng khoan va Hop ddng Twong lai (SFC) dé thuc hién hoat dong Loai 1 (giao dich ching
khoan), Loai 4 (tw van vé chirng khoan), Loai 6 (tw van vé tai chinh doanh nghiép) va Loai 9 (quan Iy tai san) theo Phéap lénh
Chirng khoan va Chirng khoan twong lai (Cap. 571) (SFO) (CE sb AJI614). Noi dung cla tai liéu nay chua duwgc xem xét boi
b4t ky co’ quan quan ly nao tai Hong Kong va khach hang nén than trong déi véi dén bat ky dé nghi nao dwoc dwa ra trong tai
liéu nay. Néu c6 nghi nger vé bt ky n6i dung nao cla tai liéu nay, khach hang nén tim kiém tw van chuyén mén doc lap. Bat ky
san phadm nao c6 tén trong tai liéu nay cé thé khéng dwoc phép chao ban hodc ban tai Hong Kong béng bat ky tai liéu nao vao
b4t ky thoi diém nao khac ngoai "cac nha dau tw chuyén nghiép" theo dinh nghia trong SFO va bét ky quy tac nao dwoc thyc
hién theo diéu 1& d6. Ngoai ra, tai liéu nay c6 thé khong dwoc ban hanh hodc s& hiru cho muc dich phat hanh & Hong Kong hay
& noi khac va bat ky quyén loi nao khong dwoc xt Iy cho bat ky ngudi nao triv khi nguwdi dé & ngoai Hong Kong hoac la "nha
dau tw chuyén nghiép" nhu dwoc dinh nghia trong SFO va bét ky quy tdc nao dwoc thuc hién theo phap 1énh do, hoac theo
cach khac cé thé dwoc phap luat do cho phép. Tai Hong Kong, Standard Chartered Private Bank la mét bé phan ngan hang
riéng clia SCBHK, mét cdng ty con clia Standard Chartered PLC. Ghana: Standard Chartered Bank Ghana Limited khong chiu
trach nhiém phéap ly va s& khoéng chiu trach nhiém vé bat ky tdn that hoac thiét hai phét sinh truc tiép hodc gian tiép (bao gdm
mat mat, thiét hai d&c biét, ngau nhién hodc hau qua) tir viéc st dung céc tai liéu nay. Hiéu qué trong qua kh khéng dw bao
két qua trong twong lai va khong thé hién hodc dam bao cho bét ky két qua nao trong twong lai. Quy Khach hang nén tim tw
van tr c¢b van tai chinh vé sw phu hop ctia khoan dau tw cho Quy Khach hang, cé tinh dén nhirng yéu té nay trwédc khi thuc
hién cam két dau tw. Khdng mudn nhan tin nhu thé nay, xin vui long giri email vé feedback. ghana @ sc . com. Xin dirng tra loi
thw nay. Hay goi cho dich vu Priority Banking ctia chiing t6i theo s& 0302610750 néu c6 thdc méc hodc yéu cau dich vu. Quy
Khach hang duoc khuyén céao khong glri bat ky théng tin mat va/hodc quan trong ndo cho Standard Chartered qua e-mail, vi
Standard Chartered khéng cam két hodc bao dam vé tinh an toan ho&c chinh xac ctia bat ky théng tin nao duwoc gvi qua e-mail.
Standard Chartered sé& khdng chiu trach nhiém vé bat ky tdn that hoac thiét hai nao phat sinh tir viéc Quy Khach hang st dung
e-mail dé lién lac véi Ngan hang. An Bé: Tai liéu nay dwoc phan phéi tai An Do bai Standard Chartered véi tw cach 1a nha phan
phéi cac quy twong hd va gi¢i thiéu san phdm tai chinh ctia bén thi ba. Standard Chartered khéng cung cép bat ky ‘Tw van dau
tw’ nao nhw dwoc quy dinh trong Quy dinh ctia Uy ban Chirng khoan va Giao dich An D6 (Tw van Dau tw), 2013 hay tuong tuw.
Dich vu/san pham lién quan dén kinh doanh ching khoan do Standard Charted cung cap khéng danh cho bt ky ca nhan nao,
14 cw dan cla b4t ky khu vie tai phan ndo, ma luat phap cdm kinh doanh chirng khoan trong khu v khi chwa théng qua cac
yéu cdu dang ky va/hodc cdm viéc sir dung bat ky thdng tin c6 trong tai liéu nay. Indonesia: Tai liéu nay dwoc phan phéi tai
Indonesia b&i Ngan hang Standard Chartered, Chi nhanh Indonesia, mét td chirc tai chinh dwoc cip phép, déng ky va giam sat
b&i Otoritas Jasa Keuangan (Co quan dich vu tai chinh). Jersey: Tai Jersey, Ngan hang Standard Chartered Private Bank la
Tén doanh nghiép da dang ky cta Chi nhanh Ngan hang Standard Chartered tai Jersey. Chi nhanh Jersey ctua Ngan hang
Standard Chartered dwoc quan ly béi Uy ban Dich vu Tai chinh Jersey. Ban sao cla cac tai khoan dwoc kiém toan gan day
nhét ctia Standard Chartered Bank hién c6 tai dia diém kinh doanh chinh tai Jersey: Hop thw 80, 15 Phd Castle Street, St Helier,
Jersey JE4 8PT. Standard Chartered Bank dwoc thanh 1ap tai Anh Quéc theo mé hinh trach nhiém hiru han b&i Royal Charter
1853 Reference Number ZC18. Tru s& chinh ctia Ngan hang toa lac tai s6 1 Basinghal Avenue, London, Anh Quéc, EC2V 5DD.
Ngan hang Standard Chartered dwoc cp phép hoat dong theo quy dinh ctia Co quan Gidm sat Than trong va dwoc quan ly
b&i Co quan Kiém soat Tai chinh va Co quan Giadm sat Than trong. Chi nhanh Jersey clia Standard Chartered Bank ciing la
mot nha cung cap dich vu tai chinh dwoc Gy quyén theo Gidy phép s 44946 do Ban Dich vu Tai chinh clia Cong hdoa Nam Phi
ban hanh. Jersey khoéng phai la mét phan ciia Vwong Québc Anh va tat c& céc giao dich dwoc giao dich véi Standard Chartered
Bank, Chi nhanh Jersey va cac Van phong khac ctia Standard Chartered bén ngoai Vwong Quéc Anh khéng phu thuéc vao moét
sb hosc bat ky chwong trinh bao vé va bdi thwdng cho nha diu tw nao cé sdn theo luat ctia Vwong Qudc Anh. Kenya: Tai liéu
nay dang dwoc phan phdi tai Kenya bdi Standard Chartered Bank Kenya Limited. S&n phdm va Dich vu Dau tw dwoc phan phi
b&i Standard Chartered Investment Services Limited, cong ty con thuéc Ngan hang Standard Chartered Kenya Limited dwgc
cap phép bdi Co quan Quan ly Thi trwéng vén tai Kenya thwe hién chire ndng quan Iy quy. Ngan hang Standard Chartered
Limited Kenya duoc quan Iy béi Ngan hang Trung wong Kenya. Malaysia: Tai liéu nay duwoc phan phéi tai Malaysia béi Standard
Chartered Bank Malaysia Berhad (“SCBMB”). Ngw®i nhan tai Malaysia nén lién hé véi SCBMB vé bat ky van dé& nao phat sinh
tr, hodc lién quan dén tai liéu nay. Tai liéu nay chua duwoc Uy ban Chirng khoan Malaysia xem xét. Viéc ndp, ding ky, dé trinh
hoac phé duyét san phdm cuta Uy ban Ching khoan Malaysia khong cé ¥ nghia hay thé hién sw khuyé&n nghi hodc chirng thuc
dbi v&i san pham, dich vu hodc hoat dong quang ba. San phdm dau tw khéng phai & tién giri va khéng phai la nghia vu, khéng
dwoc bdo ddm béi, va bao vé bdi SCBMB hodc bat ky chi nhanh hodc cong ty con n&o hodc béi Perbadanan Insurans Deposit
Malaysia, bat ky co quan chinh phi hodc co quan bao hiém nao. Cac san pham dau tw phai chiu rdi ro dau tw, bao gdm ca kha
n&ng mét sb tién gbc da dau tw. SCBMB tir chéi rd rang moi trach nhiém phap ly va nghia vu dbi véi bat ky tén that phat sinh
truc tiép hay gian tiép (bao gdm tn that hoadc thiét hai d&c biét, ngau nhién hay do hau quad) phat sinh tlr tén that tai chinh cla
San ph&dm dau tw do diéu kién thi trwdng. Nigeria: Tai liéu ndy dwoc phan phéi tai Nigeria béi Standard Chartered Bank Nigeria
Limited, mdt ngan hang dwoc cap phép va quan ly béi Ngan hang Trung wong Nigeria. Standard Chartered khong chiu trach
nhiém phap ly déi vai bat ky tdn that hodc thiét hai nao phét sinh truc tiép hoac gian tiép(bao gdm tdn that hodc thiét hai dac
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biét, ngau nhién hodc do hau qua) tlr viéc ban st dung céc tai liéu nay. Ban nén tim 1&i khuyén tr mot ¢d van tai chinh vé tinh
hop Iy cho khodn dau tw cGia minh, ¢6 lwu y dé&n nhivng yéu td nay trudc khi dwa ra cam két dau tw. D& hiy dang ky nhan cac
ban cap nhat khac, vui long gl email t&i clientcare . ng @ sc . com yéu cau xéa khéi danh sach g thw clia ching téi. Xin ding
trd 1oi thw nay. Goi cho Ngan hang Uu tién cla ching t6i theo sb 02 012772514 néu c6 bat ky cau hdi hodc thac mac nao vé
dich vu. Standard Chartered sé khong chiu trach nhiém vé& bt ky tén that hodc thiét hai nao phat sinh tir quyét dinh gtvi thong
tin bi mat va/hodc quan trong clia ban cho Ngan hang qua e-mail vi Standard Chartered khong dai dién hodc dam bao vé tinh
bao mat ho&c tinh chinh xéc cla bat ky thong tin ndo duoc truyén qua e-mail. Pakistan: Tai liéu nay duoc phan phdi tai Pakistan
b&i va do Standard Chartered (Pakistan) Limited c6 van phong dang ky tai PO Box 5556, I.I Chundrigar Road Karachi, mét
doanh nghiép ngan hang da dang ky véi Ngan hang Nha nwéc Pakistan theo S&c 1énh 1962 vé Doanh nghiép Ngan hang va
ciing da dwoc cap phép béi Uy ban Chirng khoan va Giao dich Pakistan vé& dich vu Tw van Chirng khoan. Ngan hang Standard
Chartered (Pakistan) Limited déng vai trd l1a nha phan phéi cac quy twong hd va gi¢i thiéu cac san phdm tai chinh cla bén thi
ba khéac. Singapore: Tai liéu nay dang dwgc phat hanh tai Singapore bdi, va do, Standard Chartered Bank (Singapore) Limited
(Sb aang ky 201224747C/ Sb dang ky tap doan GST s6 MR-8500053-0, “SCBSL”). Ngwdi nhan & Singapore nén lién hé voi
SCBSL lién quan dén bat ky van d& nao phat sinh tlr hodc lién quan dén tai liéu nay. SCBSL la cong ty con thudc s& hiru cta
Standard Chartered Bank va dwgc phép kinh doanh ngan hang tai Singapore theo Dao luat Ngan hang Singapore, 1970.
Standard Chartered Private Bank la bd phan cta ngan hang ca nhan ctia SCBSL. LIEN QUAN BEN BAT KY TAI SAN MANG
LAI LOI TUC cO BINH VA CAC TAI SAN CAU TRUC BU'QC BE CAP TRONG TAI LIEU NAY (NEU CO), TAI LIEU NAY LIEN
QUAN DEN TAI LIEU CUA NHA PHAT HANH SE BUQC TUYEN BO LA MOT VAN BAN THONG TIN (NHU DA BUQC DINH
NGHIA TRONG MUC 275 CUA LUAT CHUNG KHOAN VA HOP DONG TUONG LAI, 2001 (SECURITIES AND FUTURES
ACT - SFA). TAI LIEU NAY BU'QC DU BINH BE PHAN PHOI CHO CAC NHA BAU TU BUQC CONG NHAN, NHU bUQC
DINH NGHIA TRONG PHAN 4A CUA SFA, HOAC TREN CAC DIEU KHOAN MA CHUNG KHOAN CHI CO THE PUQC MUA
VOI GIA TRI KHONG iT HON 200,000 BDO-LA SINGAPORE (HOAC NGOAI TE TWONG BDUONG) CHO MOI GIAO DICH. Hon
nira, lien quan dén hop ddng phai sinh chirng khoan ho&c dwa trén chirng khoan, ca tai liéu nay 1an tai liéu cia nha phéat hanh
d&u khong c6 va sé khong duoc dang ky nhw 1& mot ban céo bach véi Co quan tién té Singapore theo quy dinh tai SFA. Theo
do, tai liéu nay va bat ky tai liéu hodc nhu khéng dwoc cung c&p hodc ban san phdm, hodc tré thanh dbi twong cla l6i moi déng
ky hodc mua, cho du tryc tiép hay gian tiép, cho nhitng ngwdi khong phai 1a ngudi c6 lién quan theo muc 275(1) clia SFA hodc
b4t ky ngudi ndo theo muc 275(1A) clia SFA va phu hop véi cac diéu kién, dwoc quy dinh tai muc 275 cta SFA, hodc theo, va
phi hop véi cac diéu kién cla, bat ky didu khoan ap dung khac ctia SFA. Lién quan dén bat ky ké hoach dau tw nao dwoc dé
cap trong tai liéu nay, tai liéu nay chi danh cho muc dich théng tin chung va khong phai la tai liéu chao hang hodc ban cédo bach
(nhw dwoc dinh nghia trong SFA). Tai liéu nay khéng phai, cing khéng nham muc dich (i) cung c&p hodc chao méi mot dé nghi
mua hodc ban bt ky san pham thj trwdng vén nao; hoac (ii) quéng céo vé wu dai hodc wu dai du kién clta bat ky san pham thi
trwong vén nao. Co ché bao hiém tién gvi: Tién glri bdng déng dé-la Singapore clia nguwdi gl tién khoéng phai la ngan hang
dwoc bao hiém béi Téng cong ty Bao hiém Tién gvi Singapore, véi téng sé tién 100.000 d6-la Singapore cho méi ngudi guvi
tién cho méi thanh vién cta Co ché theo luat dinh. Tién gtri ngoai t&, dau tw kép, tién gl c6 cAu tric va cac san phadm dau tw
khac khéng dwoc bao hiém. Quang cao nay chuwa dwoc Co quan Tién té Singapore xem xét. Pai Loan: SC Group Entity hodc
Ngan hang Standard Chartered (Dai Loan) Limited (SCB Dai Loan) cé thé dau tw vao cac cong cu tai chinh c6 trong tai liéu nay
hodc cac cong cu tai chinh lién quan khac. Téc gia cla tai liéu nay c6 thé da thao luan vé théng tin trong tai liéu nay véi cac
nhan vién ho&c dai Iy khac clia SC hodc SCB (Pai Loan). T4c gid va cac nhan vién clia SC hodc SCB (Pai Loan) néi trén cé thé
da thwe hién cac hanh dong lién quan dén théng tin lién quan (bao gdm ca viéc lién lac véi khach hang cta SC hodc SCB (Pai
Loan) déi v&i thdng tin trong tai liéu nay). Cac y kién trong tai liéu nay co thé thay ddi, hodc khac véi y kién cta nhan vién SC
ho&c SCB (Pai Loan). SC va SCB (Pai Loan) s& khong cung cap bét ky thong bao nao vé& bat ky thay déi hoac khac biét nao
gitra cac y kién néu trén. Tai liéu nay co thé bao gdm cac cong ty ma SC hodc SCB (Pai Loan) tim céach kinh doanh vao tai thoi
diém nhéat dinh va nha phat hanh cac cong cu tai chinh. Do d6, cac nha dau tw nén hidu rang thong tin trong tai liéu nay cé thé
phuc vu cac muc dich cu thé do xung dot loi ich clia SC hodc SCB (Pai Loan). SC, SCB (Pai Loan), nhan vién (bao gdm ca
nhirng nguwdi da thao luan véi tac gid) hodc khach hang ctia SC hodc SCB (Pai Loan) cé thé quan tam dén cac san phdm, céng
cu tai chinh lién quan hodc cac sé&n pham tai chinh phai sinh lién quan c6 trong tai liéu nay; dau tw vao nhirng san phadm dé voi
nhiéu mdc gia khac nhau va trén cac didu kién thi trwdng khac nhau; cé loi ich khac nhau hodc xung dét trong cac san pham
d6. Cac tac ddng tiém nang bao gdm cac nha tao lap thi trweng Cac hoat dong lién quan dén cong ddng, nhw giao dich, dau tuw,
lam dai ly ho&c thye hién cac dich vu tai chinh hodc tw van lién quan dén bat ky san phdm nao dwoc dé cap trong tai liéu nay.
UAE: DIFC - Ngan hang Standard Chartered dwoc thanh lap tai Anh Quéc theo mé hinh trach nhiém hiru han béi Royal Charter
1853 Reference Number ZC18. Tru s& chinh ctia Ngan hang toa lac tai s6 1 Basinghal Avenue, London, Anh Quéc, EC2V 5DD.
Ngan hang Standard Chartered dwoc cip phép hoat dong theo quy dinh ctia Co quan Giam sat Than trong va dwoc quan ly
béi Co quan Kiém soat Tai chinh va Co quan Giam sat Than trong. Standard Chartered Bank, Dubai International Financial

Trién vong thi trwdng toan cau 17



CONG KHAI

Centre (SCB DIFC) c6 van phong tai Dubai International Financial Centre, Building 1, Gate Precinct, P.O. Box 999, Dubai, UAE
la mét chi nhanh cua Standard Chartered Bank va dwoc quan ly béi Co quan Dich vu Tai chinh Dubai (DFSA). Tai liéu nay chi
danh cho Khach hang Chuyén nghiép va khéng hwéng t¢i Khach hang Ban 1é theo quy dinh ctia S& Quy tdc DFSA. Tai DIFC,
chiing t6i chi dwoc phép cung cép cac dich vu tai chinh cho nhitng khach hang du tiéu chuén 1a Khach hang Chuyén nghiép va
cac Ddi tac Thi trweng, chir khéng phai Khach hang Ban I8. La Khach hang Chuyén nghiép, khach hang sé khéng dwoc cép
bao vé cao hon Khach hang Ban 1& va quyén bdi thuwéng cta khach hang va néu ban st dung quyén ctia minh d& dwoc phan
loai 1& Khach hang Ban 1&, ching t6i s& khong thé cung cép céac dich vu va san pham tai chinh cho ban vi chang t6i khéng c6
gidy phép theo luat dinh dé thwc hién cac hoat ddng nhu vay. Déi véi cac giao dich Hbi gido, ching t6i dang hoat dong. dwdi
sy giam sat ctia Uy ban Giam sat Shariah. Théng tin lién quan v& Uy ban Giam sat Shariah cla ching toi hién cé trén trang
web Ngan hang Standard Chartered trong phan ngan hang Hoi. Bbi véi cong dan ctia UAE - Standard Chartered Bank UAE
khéng cung cép dich vu tw van hodc phan tich tai chinh tai hodc vao UAE theo y nghfa clia Quyét dinh sé 48/r clia Co quan
Chtng khoan va Hang héa UAE vé tw van tai chinh va phan tich tai chinh. Uganda: Cac san phdm va dich vu dAu tw ctia chiing
t6i dwgc phan phdi béi Standard Chartered Bank Uganda Limited, dwoc cdp phép béi Co quan Quan Iy Thi trudng vén voi vai
tro ¢b van dau tu. Vwong Quéc Anh: Tai Vwong Qudc Anh, Ngan hang Standard Chartered dwoc Gy quyén bdi Co quan Quan
ly An toan va dwoc didu tiét béi Co quan Quan ly Hanh vi Tai chinh va Co quan Quan Iy An toan. Théng tin lién lac nay da dwoc
Ngan hang Standard Chartered phé duyét theo muc dich cia Muc 21 (2) (b) ctia Bao luat Thj trwong va Dich vu Tai chinh nam
2000 cla Vwong qubc Anh (“FSMA”) chi duwoc stra dbi vao nam 2010 va 2012. Standard Chartered Bank (giao dich duwéi tén
goi Standard Chartered Private Bank) ciing 1a mét nha cung cép dich vu tai chinh duwgc cip phép (gidy phép sb 45747) theo
Luat Tai chinh va Dich vu Trung gian v& Nam Phi ndm 2002. Tai liéu chua dwoc bién soan theo cac yéu cau phéap ly ctia Vwong
qudc Anh dwoc xay dung dé thuc ddy tinh doc 1ap ctia nghién ciru dau tw va tai liéu nay khong bi cAdm xt ly trwec khi phd bién
nghién ciu dau tw. Viét Nam: Tai liéu nay dwoc phéat hanh tai Viét Nam béi va do Ngan Hang TNHH MTV Standard Chartered
(Viét Nam), dwoc quan ly chinh bé&i Ngan hang Nha nwéc Viét Nam. Ngwdi nhan tai Viét Nam xin lién hé Ngan Hang TNHH
MTV Standard Chartered (Viét Nam) néu c6 bat ky cau héi nao phat sinh tlr hodc lién quan dén tai liéu nay. Zambia: Tai liéu
nay dwoc phat hanh béi Ngan hang Standard Chartered Bank Zambia Plc, mét cong ty dwec thanh 1ap & Zambia va dang ky
nhw mét ngan hang thwong mai va dwgc Ngan hang Zambia cdp phép theo Dao luat Dich vu Ngan hang va Dich vu Tai chinh,
Chwong 387 cla Luat Zambia.
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