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Cang Thang Thwong Mai Phai Tré Nén Dé Dang Hon Trong Nam 2020 bé
Tranh Nhiéu Réc Réi

Nén kinh té toan ciu bt dau nd&m 2019 v&i hy vong vé mét thda thuan ngrng bén
thwong mai My Trung, chi danh cho nhing nguwi bi &nh hwéng béi lan séng tang thué.
N&m 2020, md hinh nay cé thé I1&p lai. Mot thda thuan gitra My va Trung Québc, néu
khong xay ra, sé khién chinh sach tién té bj tri hoan va su tang trwdng trwot déc. Néu
diéu d6 khong dién ra — mot kha nang tao ra khoang céach gitra hai bén va nhirng ap
lwe clia cudc bau clr tong théng My — ching ta c6 thé mong doi tang trwdng sé gidm
xudng va cac ngan hang trung wong can nhac suy nghi vé cach thém kich thich cho
nén kinh té khi 13i suat da qua thap.

Day la nhirtng gi phai dwoc lam tét cho nén kinh té thé gii dé tranh khdi sw suy gidm
sau hon trong 12 thang téi. Thi nhat, cang thang thwong mai phai giam bét. Thir hai,
tang trwdng viéc 1am va tiéu ding & MJ can phai duy tri manh mé. Cubi cung, cac ngan
hang trung wong phai thyc hién cac ké hoach kich thich kinh té va dat dwoc it nhat mot
s6 tin hiéu tich cwe. My va Trung Quédc co thé phai di mat véi sw trwot dai hon trong
tang trwdng, trong khi Brexit co trat tw sé cho phép Anh tranh dwg'c mot cudc suy thoai.
V&i mdt cude bau ctr hién ra, diéu dé van chwa dwoc ddm bao.

Tang trwdng toan ciu dang ngay cang mo nhat khi di liéu cho thay tbc d mé rong
cham lai t&i 2,4% trong quy 3, giam tir 4,7% vao dau nam 2018. Tai My, thwéc do san
xuét ISM da giam xubng mirc yéu nhét ké tir nam 2009 trong khi GDP clia Trung Québc
dang mé rong véi tbc dd cham nhéat ké tir d4u nhirng ndm 1990. Birc cling da tranh
dwoc mot cudce suy thoai ky thuat.

Tuy nhién, mot sé tién trién méi nhat cé vé tich cuc. Hoa Ky va Trung Quéc dang thuc
hién mot théa thuan thwong mai "giai doan mét." Co hoéi cua Brexit khong théa thuan
da giam. Tuy nhién, v&i kinh nghiém clia hai ndm qua, cac nha dau tw canh giac ding
dan v&i nhirng thong tin sai léch. Nhw Giam dbc diéu hanh IMF, ba Kristalina Georgieva
da ndi, trong bdi canh sw cham lai déng bo ctia cac nén kinh té I&n, trién vong toan cau
la "b&p bénh."

Mat khac, st dung chinh sach tién té dé& chdng lai sw téng trwéng cham lai cho thay
hiéu qua han ché. Ngan hang Trung wong chau Au (ECB) dang thtr nghiém ty & 1ai
xuat am sau hon va mét dot néi 16ng dinh lwong méi. Nhwng tham chi nhiéu ngudi
trong ECB dang dat cau héi vé tinh hiéu qua clia cac budc nay va nhivng chi phi tiém
nang. DPéi voi Ngan hang Nhat Ban, cac lya chon chinh sach thadm chi con han ché
hon. No cao gidi han Trung Quédc cé khdng gian dé cho mét khoan dau tw khac dwoc
thic day bai tin dung. Tai My, sw khéng chéc chén vé chinh sach tang cao sé han ché

Ghi chd rui ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sé dw mang mét mirc db riii ro cao, va cé thé khéng phu hop cho tat ca cac nha dau tw. Mrc d6 don bay
cao co thé tac dong x&u vai ban nhwng cung c6 thé tét cho ban. Trwéc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muc tiéu dau tw cia
ban, mirc d6 kinh nghiém va chap nhan rii ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khéng thé c6 da kha nang chiu s thua 18. Ban can phai nhan thirc tat ca cac rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
161 khuyén tir mot ¢b van tai chinh doc lap.

Bao cao nay duoc cung cép béi thi trwdng va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets s& khong c6 trach nhiém di voi bat ky sw thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thj trudng tidm nang nay.
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hiéu qua cla viéc cat gidm lai suat ctia Fed.

Cudc chién thwong mai nay la lwc can I6n nhat dén nén sy tang trwdng. Cudc chién
Thué quan My - Trung da dwa thwong mai toan cau tr mire tang trwdng 4,1% trong
nra ddu ndm 2018, va co lai trong nra cudi nam 2019. Diéu dé da day nganh san xuét
vao suy thoai, gay ra sw suy gidm dau tw va anh hwéng dén viéc lam ctia cac nha may.
Trwong hop xau nhét vé thué quan ting va sy “khdng chac chan” lan rong 1a gidm 10%
trén thi trwéng von cb phan toan cau.
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10% Fall in Equity Prices
= 30% Punitive Tariff on all U.S.- China Trade
= Uncertainty Shock (U.S., China, Europe)
= Current Tariffs -1.5
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Note: "Current tariffs' assume average U.S. tariffs of 17% and average Chinese tariffs of 20%

Dé dat mot mire san dwdi sw ting trwdng toan cau, yéu cau dau tién 1a cang thang
thwong mai phai gidm bét. Mot thda thuan "giai doan mét" gitka Trung Québc va My dang
dwoc dam phan. Trung Québc da dwa ra cac cam két vé nhap khau hang héa dé déi lay
viéc tam dirng téng thué theo ké& hoach. Tuy nhién, Hoi nghj thwong dinh APEC tai Chile
- dwgrc coi la noi t6 chirc thda thuan - d& bj hiy bd vi cac cudc biéu tinh lon. Vi cac
wu dai ting trwdng me dan & ca hai phia, mot thda thuan nhd van co thé dién ra.

Tuy nhién, diéu dé khong dwgc dam bao. Cac cudc dam phan trwéc day cia Hoa Ky
da két thuc véi mot sy ddm bao rang cac cudc dam phan da tré lai ding hwéng, chi dé
xay ra mot sw cd ngay sau d6. Lan nay, véi cac diém chép chay tiém nang lién quan
dén Héng Kéng, Huawei Technologies va nhan quyén, cac s cb cao hon va co hoi
thanh coéng sé thap hon. Dé cé tac dong cé y nghia déi voi tdng trwdng ndm 2020, bat
ky théa thuan nao du nhd cling sé phai bao gém hly bd ting thué thang 12 nay va dam
bao rang thda thuan dinh chién sé dworc gilr virng.

Mot yéu td can thiét khac dé tiép tuc tang trudng toan cau la nguoi tiéu dung My van
“kién cwong”. Toc dd tao viéc 1am da cham lai, va tam ly nguwdi tiéu dung da giam manh
trong mua hé. Nhwng that nghiép dang & mrc thp nhat trong 50 ndm va tang truéng
tién lwong 6n dinh trén 3%. Trong mét nén kinh té hwdng dén nguwdi tiéu dung, ngay
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ca khi dau tw bi dinh tré va xuét khau vap nga, diéu d6 da dé gil cho tang trwdng khong
qua xa tiém nang. Chang t6i tin rang sw két hop cla tao viéc 1am trén 100.000 mbi
thang va, néu can, viéc cat giam thém cla Fed sé cé nghia la nén kinh té I6n nhat thé
gi&i tranh duoc suy thoai kinh té.

Mot vai yéu té khac cé thé lam ching t6i ngac nhién vé mat tich cuc va tang thém hd
tro' cho téng trwdng toan cau:

e Trung Quéc c6 thé 1am tét hon. Chung t6i nght rang cac han ché dbi véi kich
thich sé lam tang trwdng GDP cham lai 5,8% trong quy IV, giam tr mirc 6,4%
mot nam trwdc d6. Nhwng c6 rat nhiéu dw an co s& ha tang dang duoc thong
qua, néu duoc chi trong nhiéu hon, ting trwdng cé thé gay bat ngo.

o Két qua quyét dinh cho cudc bau clr & Anh ngay 12 thang 12 da loai bé sw
khéng chac chan cla Brexit. Lién quan dén tinh than hién tai, hoac 1a mét chién
thdng cho dang Bao thi v&i nhiém vu dwa ra thda thuan rat khdi EU, hoac la sw
phan dbi v&i trién vong ctia mét cudc trung cau dan y thir hai, lam tdng cuong
s tw tin.

e V6i viec ECB tang ap lwc budc cac chinh pha phai thwe hién phan cia minh,
ching ta co thé thay sw néi I6ng dang ké trong chinh sach tai khda tai cac nén
kinh t& chi chét clia Eurozone, bao gdm ca Burc, trong ngan sach nam 2020 da
dwoc thdng nhét trong quy IV / 2019.

Cac trwdng hop nay co cho thay trién vong cho tang trwdng toan cau? Trwdng hop co
s& quan diém cla chung t6i & mot sy cham lai dbi véi hau hét cac qubc gia phat trién,
bao gdbm c& My, Trung Quédc va Nhat Ban. Néu Brexit “cirng”, hodc My ap dat thué tw
dong, Anh va Birc sé kho tranh khdi suy thoai kinh té. Rui ro cho dw béo nghiéng vé
chiéu hwéng gidm diém. Néu san xuét suy yéu dan & My va Eurozone cho thdy mot chi
sb dan dat sw yéu kém trong linh vire dich vu ngay cang Ién hon, va sy suy thoai sé
lan rong hon.
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Kich ban thwong mai My-Trung 2020

Cau chuyén vé nén kinh té& toan cau nam 2019 la cau chuyén vé xung dét thwong mai.
M6t cudc chién tranh thwong mai My-Trung dang leo thang, cac méi de doa ctia My dbi
véi Mexico, Canada va chau Au, méi quan hé bét chinh gitra Nhat Ban va Han Quéc,
va nguy co Brexit khé khdn da am muwu kéo tang trudng xuéng mirc thap nhat ké tw
cudc khiing hodng tai chinh I&n nhét.

N&m 2020 sé& nhw thé nao? Tap trung vao cudc xung ddt thwong mai My-Trung, dw bao
clia chung t6i la sé khong co6 sy leo thang, nhung ciing khéng cé thoi gian nghi ngoii.
Diéu d6 ndi rang, cudc xung dodt da cé nhirng bwdc ngodt dang ngac nhién trong qua
khr, va c6 thé 1am nhw vay mét 1an niva. Chang t6i vach ra Ba kich ban c6 thé dién ra:
Dinh chién ma khéng nghi ngoi (co s& cutia ching t6i); chién tranh thwong mai (gay
thiét hai I&n nhung khong phai la khéng thé dién ra); va hoa binh (ching t6i kho c6 kha
nang dwa ra quy mo cla cac van dé).

Cudc chién thwong mai My-Trung da gay thiét hai cho ca hai bén. Tang trwdng GDP
cta Trung Quéc da cham lai mire thap nhat ké& tr dau nhirng ndm 1990. Trong khi &
My, cac cudc diéu tra vé tao viéc lam va kinh doanh da sut gidm. Ngay ca khi diéu kién
kinh t& ca hai bén x4u di, thda thuan vé cac van dé 16n (tiép can thi trwong, béo vé s&
hiru tri tué va tro cAp cong nghiép) van khé nam bat. Giai phap rd rang va giai phap
ma ca hai bén dang md mam: mét thda thuan nhé theo dé My dinh chi tang thué va
Trung Quéc khoi phuc nhap khdu néng san vé murc trwde chién tranh thwong mai.

Tac dong dén tang trwéng phu thudc mot phan vao viéc dinh chi thué quan, va phan
I&n phu thudc vao nhitng cp d6 dam phan bén dwdi:

Hoa Ky da tri hoan viéc tang thué thang Mwoi. Néu dua thué quan theo ké hoach vao
ngay 15 thang 12 ra khdi bang, va Trung Quéc ciing dap lai, hai nwéc sé tranh dugc
sy thdi bay GDP 1an lwot 14 0,1% va 0,2% twong (ng.

Tac dong |én hon sé dén néu thué quan bi dinh chi va tam Iy khéng chac chan vé chinh
sach gidm xudng. Phan tich ctia ching ti cho thay rang sw dao nguoc trong cac cudc
dam phan thwong mai lam tang thém 0,6% GDP cho My va kéo theo 1% cho Trung
Quéc.

Viéc tang thué thang 12 vé co ban sé khién tat ca doanh sé ban hang cla Trung Québc
sang My, bao gbm ca dién thoai thdng minh, may tinh bang va may tinh xach tay, phai
déi mat véi mot khoan thué trirng phat. Day 1a mot chi phi ma cé hai bén sé san sang
tranh, va c6 kha nang giai quyét bang cach thwc hién mét thdéa thuan nhd. Viéc chuyén
sang mét qua trinh dam phan minh bach hon va cé thé dy doan, dé giai quyét van dé
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ton tai, la kho co thé dién. That vay, véi nhirng tuyén bé ndi tiéng ctia Trump, va ap luc
thém clia cudc bau clr nam 2020 va diéu tra luan ti, co6 vé nhw qua trinh dam phan
minh bach va c6 thé du doan |a khong thé.

Nhan dinh co ban ctia ching tai 1a thi triedng s& cd mét thda thuan ngirng chién nhung
khong phai & “thoi gian nghi ngoi”. Thué quan sé van con & lai va sy khéng chéc chan
sé van tiép dién.

Kich ban: Chién tranh (Thwong mai)

M6t thda thuan nhé (mini deal) c6 kha ndng dién ra nhung xa thyc té. Cac cudc dam
phan trong quéa kh(r, bao gdm cac cudc hop cap cao nhét gitka Trump va Tap Can Binh
& Buenos Aires vao cudi ndm 2018 va tai Osaka vao mua hé 2019 da két thuc véi sw
dam bao tién bo, chi d& mdt sw cb xay ra ngay sau d6. Lan nay, nhirng tranh chap gay
gat vé tw do ngdn luan, nhan quyén va an ninh quéc gia lam tang thém nhiéu kho khan.

Cudc bau clr tobng thdng My 1a mot yéu t6 bd sung phirc tap. Ké tir thdi ctia Bill Clinton
nam 1992, cac &ng cl¥ vién tranh cl» d& canh tranh nhau bang viéc tré nén cirng ran
d6i v&i Trung Qubc. Trump c6 thé 1a mot ngoai 1é; Ong d3 rat cing rén véi Trung Quéc
dén ndi dng c6 thé cat giam mot théa thuan va van tuyén bd da rut ra nhiéu nhwong bo
hon bét ky tdng théng nao trwéc day. Tuy nhién, it nhat, nhixng tuyén bd ctia chién dich
tranh ct sé& la mot yéu té phirc tap.

Trong moét kich ban rii ro, khi thué quan leo thang 1én 30% dbi véi tat ca thwong mai
My-Trung, tam ly bat n van tang va thj tredng chirng khoan toan cau sé phai dbi mat
v&i s ban thao va sé la ci danh dang ké vao suw ting trwdng. Phan tich clia chung toi,
ngoai chi phi thué quan hién hanh, chi phi thué quan sé tang thém 1,1% GDP & My va
1,6% & Trung Quéc.

Kich ban: Hoa binh

Sé& nhw thé nao néu cé moét kich ban hoa binh b4t ngd dién? Néu cac cudc dam phan
chi gi¢i han trong pham vi bao vé s& hiru tri tué, dam bao tiép can thj trwong va cham
dirt chuyén giao cdng nghé bat budc, kich ban nay la cé thé. Thuc té 1a khong phai.
V&inhiéu ngudi & ca hai phia hién dang nhin thay xung dét qua lang kinh rong 16n hon
cla phwong Béng so v&i phwong Tay, chd nghia déc doan so v&i dan chu, chd nghia
x& hoi so véi chii nghia tw ban, co hdi cia mét théa thuan toan dién 1a rat nho.

Tuy nhién, néu c6 mét diéu rd rang trong nam ngodi, thi d6 la nhivng cudc dam phan
thwong mai cé thé cé nhirng bwdc ngoat bat ngd. Néu thué quan dwoc quay tré lai 25%
trén 50 ty d6 thwong mai theo ca hai hwéng va sy khéng chac chan quay tré lai mire
trwde chién tranh, My va Trung Quéc cé thé dwoc hwéng loi tr mire tang GDP lan lwot
la 0,8% va 1,4%.
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161 khuyén tir mot ¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap béi th trwdng va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets s& khong c6 trach nhiém di voi bat ky sw thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thj trudng tidm nang nay.



A

FULLERTON MARKETS'

Your Committed Trading Partner

Trong nam 2017, mdc thué trung binh ctia My dbi véi hang héa Trung Quéc 1a khoang
3% va mure thué trung binh ctia Trung Québc dbi véi hang héa ctia My chi & mirc dudi
7%. Trong subt cudc chién thwong mai, My da ap thué 25% dbi véi hang hda tri gia 250
ty USD va 15% cho khoang 110 ty USD. Trung Quédc da ap dat thué bd sung & cac mirc
khac nhau 1&n 110 ty dé la. Ching téi tinh toan réng thué quan trung binh ctia My d6i
véi hang héa Trung Quéc hién khoang 17%. Thué quan trung binh ctia Trung Quédc dbi
véi hang hda clia My 1a khoang 20%. Vay, kich ban nao cho cla cudc chién thwong
mai nay?

Ghi chd rui ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sé dw mang mét mirc db riii ro cao, va cé thé khéng phu hop cho tat ca cac nha dau tw. Mrc d6 don bay
cao co thé tac dong x&u vai ban nhwng cung c6 thé tét cho ban. Trwéc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muc tiéu dau tw cia
ban, mirc d6 kinh nghiém va chap nhan rii ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khéng thé c6 da kha nang chiu s thua 18. Ban can phai nhan thirc tat ca cac rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
161 khuyén tir mot ¢b van tai chinh doc lap.

Bao cao nay duoc cung cép béi thi trwdng va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets s& khong c6 trach nhiém di voi bat ky sw thua 16 hay thiét
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Sw mé réng cuia Trung Quéc c6 kha nang giam

Tang trwdng cd ndm ctia Trung Quéc ndm 2020 cé thé gidm xudng dudi 6%. Nhirng
thach thirc tlr cudc chién thwong mai, suy thoai toan cau va tam ly kinh doanh yéu la
yéu t6 cho thay nén kinh té Trung Qudc sé tiép tuc mét da it nhat 13 vao nlra dau nam
t&i. Chang t6i khdng mong doi mét cude sup db, nhwng ching t6i thay sw cham lai kéo
dai.

Tang cwong tai chinh va tién té hd tro la can thiét va gan nhuw chéc chén phai thuc,
nhwng chinh quyén c6 thé sé can st dung “dan dwoc” vé chinh sach ctia ho mét cach
can than dé ddm bao méi bién phap déu dwoc tinh dén. Cu thé, ching t6i dw kién téng
trwdng sé cham lai 5,8% hang nam trong Quy 4 nam 2019, sau khi m& rong dwéi mic
ddng thuan 6.0% trong Quy 3. Dbi v&i ndm 2019, ting trwdng gidm xudng con 6,1%,
gan véi mirc bién dwdi ciia pham vi muc tiéu chinh thirc 6-6,5%.

Trong nam 2020, chung téi dw bao tang trwdng sé cham hon nra & mic 5,7%. Do do,
chinh sach cé thé sé dwoc néi 16ng trén tat ca cac mat tran — tai chinh, tién té va két
hop cac yéu t6 cAu tric. Diéu nay sé gilp mc san dwéi sw tang trwdng. Ngan hang
Nhan dan Trung Quéc co thé sé tiép tuc két hop viéc giam ty 1é dw trir va Ii suét trong
giai doan na&i 1dng nay.

Chung t6i dw bao Iai sut cho vay trong mot ndm, chuén do 13i suét thuc t& mai, sé tiép
tuc gidm tirng phan nhd, nhuwng thuweng xuyén, vao tirng giai doan nam 2020. Lai suét
cho vay chuén c6 thé dwoc diéu chinh theo thoi gian dé& phan anh cac thay déi tich Idy
trong LPR (Loan Prime Rate).

Tang trwdng GDP gidm xuéng dwdi 6% trong Quy 3 nhwng cham hon dy bao ddng
thuan. Cac xu hwéng trong san xuét cong nghiép, dau tw va xuét khau tai san cb dinh,
trén sw can bang, chi ra da cham lai. N6 sé 13 thach thirc cho nén kinh t& Trung Quéc
dé tim mot chd drng vibng chic trong thoi gian téi. Thong tin chi tiét vé théa thuan
thwong mai giai doan mét véi Hoa Ky van chwa rd rang va thué quan ctia My 1a 15% —
25% ddi v&i hang nhap khau tri gia 360 ty USD t» Trung Quéc van con ton tai — mot
ludng gi6é dang ké tr bén ngoai.

Hon niva, mot co ché phan héi tiéu cwe da bat dau dién ra. Sy suy gidm do chién tranh
thwong mai & Trung Qudc lam trdm trong thém sy suy thodi trong tang trwdng toan
cau, tlr d6 l1am tén hai dén nhu cau xuét khau cta Trung Quédc. Loi nhuan doanh nghiép
bi ép lai va tam ly kinh doanh “yéu” cho thdy khu vuwc tw nhan s& méat nhiéu thoi gian
dé &n dinh tr& lai.

Ghi chd rui ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sé dw mang mét mirc db riii ro cao, va cé thé khéng phu hop cho tat ca cac nha dau tw. Mrc d6 don bay
cao co thé tac dong x&u vai ban nhwng cung c6 thé tét cho ban. Trwéc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muc tiéu dau tw cia
ban, mirc d6 kinh nghiém va chap nhan rii ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khong thé cé dd kha nang chiu sy thua I6. Ban can phai nhan thirc tit ca cac ri ro lién quan dén giao dich ngoai héi, va tim
161 khuyén tir mot ¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap béi th trwdng va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets s& khong c6 trach nhiém di voi bat ky sw thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thj trudng tidm nang nay.
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Gia thit lon tang da dwoc chon 13 tiéu dé lam phat gia tiéu dung. Nhwng xu hwéng gia
co ban “yéu”, diéu nay dwoc phan anh tir chi sb lam phat cbt 16i me nhat va gia san
xuét giam.

Muc tiéu bay gi¢» ctia Trung Qubc duweng nhw 1a ¢b gédng ngén chan suw suy gidm manh,
khéng lam tang trwdng. Chinh pha da than trong trong viéc phan phéi kich thich chung
so v&i cac chu ky néi 16ng trwdc do. Diéu nay phan anh mét vai can nhac. Dau tién, sw
“khéng chéc chan” lién quan dén cudc chién thuwong mai cé nghia 1 viéc st dung chinh
sach dé chién tranh can dwoc than trong. The hai, c6 mét nhan thirc tir chinh phu vé
nhirng thach thirc trong viéc tao ra cac tac dong Ién cac bién phap kich thich cdm nhan.
Vi du, ngan hang trung wong dang vat 16n véi nhirng khé khan trong viéc gidam chi phi
tai tro cho cac tap doan, dac biét la cac cong ty tw nhan nhd. Sy tap trung dwoc dat
trén mdi chi s do luwong.

Chinh s&ch tai khéa cé thé sé tiép tuc tap trung vao chi tiéu co s& ha tang va thuyc hién
cat giam thué. Han ngach ndm 2019 cho phat hanh trai phiéu ddc biét — mdt ngudn tai
tro cho dau tw co s& ha tang cla chinh quyén dia phwong — da dwoc st dung hét. Muc
dich 1a dé& day nhanh sé tién thu dwoc cho cac dy &n 16n vao thang Muwoi. Day la ké
hoach phat hanh trwéc trai phiéu dac biét cho nam téi.

Chinh phti gan day da cong bé cac dé xuét dé tang chia sé doanh thu tai chinh cla
chinh quyén dia phwong. Diéu nay sé tang kha nang tai chinh va khuyén khich ca ho
dé tuan theo cac bién phap kich thich kinh té ctia chinh phd trung wong, chadng han
nhw cat gidm thué.

M6t van dé trong s phu thudc vao dau tw co sé ha tang dé thuc day ting trwdng 1a
chinh phi khéng dé dang tang cwédng chi tiéu nhw cac chu ky trwde. Diéu nay khong
chi b&i vi mét co s& I&n hon nhiéu. Dau tw cong clia Trung Quéc trén dau ngwdi gan
nhw cao bang mét sb nén kinh té phat trién, cho thay sw han ché cho viéc mé rong
nhanh chéng. Pau tw binh quan d4u ngwdi cla khu vire tw nhan — diéu quan trong dbi
véi tdng trwdng dai han bén virng — dang bi tut lai phia sau dang ké.

Trong lich str, PBOC (Ngan hang nhan dan Trung Quéc) cé xu hwéng két hop viéc st
dung RRR (ty |1& hoan vén y&u cau) va cac cdng cu lai suat trong cac giai doan nai Idng
hodc that chat. Pay la trwong hop trong giai doan that chat giai doan 2006-2007 va
2010-2011, va giai doan nd&i ldng 2015-2016.

Viéc néi Idng méi nhét ciing két hop cac cdng cu nay. Ngan hang trung wong da cdng
bd cat gidm RRR (ty & hoan vén yéu ciu) trén dién réng 50 bp va muc tiéu cat giam
RRR 100 bp cho cac ngan hang khu vwe du diéu kién trong thang 9. Ngan hang trung
wong cling da diéu chinh khung 13i suat vao thang 8, dwa ra lai suét cho vay dwoc hinh

Ghi chd rui ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sé dw mang mét mirc db riii ro cao, va cé thé khéng phu hop cho tat ca cac nha dau tw. Mrc d6 don bay
cao co thé tac dong x&u vai ban nhwng cung c6 thé tét cho ban. Trwéc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muc tiéu dau tw cia
ban, mirc d6 kinh nghiém va chap nhan rii ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khéng thé c6 da kha nang chiu s thua 18. Ban can phai nhan thirc tat ca cac rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
161 khuyén tir mot ¢b van tai chinh doc lap.

Bao cao nay duoc cung cép béi thi trwdng va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets s& khong c6 trach nhiém di voi bat ky sw thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thj trudng tidm nang nay.
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thanh theo co ché méi dwa trén co ché thi trwong. Ty 1& nay da dwoc hwéng dan xubng
cac ngan hang khu vuc trong thang 8-10, thap hon 15% so véi lai suat cho vay chuan.
Diéu dang chu y la né di chuyén vai gia sé nhé hon nhiéu so véi mire dich chuyén 25
bp dién hinh trong ty I& diém chuén.

Mb hinh né&i Idng nhip d nay dwoc thiét lap théng qua sw két hop gitra RRR (ty 1& hoan
von yéu ciu) va gidm I4i suat. Chung téi hy vong mirc giam 200 bps dbéi véi RRR va
mot loat cac khodn cat gidm gia tdng déi véi LPR(LAi suét cho vay) sé dwa ra mirc gia
cho cac khoan vay méi — tdng cong 50 bps tir quy IV ndm 2019 dén cudi nam 2020.

L&i suét chuan van git vai trd chinh cGa né trong viéc chi phdi chi phi tai tro' clia cac
khoan vay hién cé. Chung téi hy vong né sé& dwoc diéu chinh theo hai buéc vao cubi
ndm 2020 dé phan anh nhirng thay déi tich Idy 1ai suét cho vay.

Sw mét gia clia ddng nhan dan té trén 7 d6 la, mirc bao vé dai vao dau thang 8. Bong
thai nay, dwoc dua ra sau khi My de doa sé tang thué quan hon niva, pht hop véi ky
vong clia chung t6i rang PBOC sé tap trung vao viéc kiém soat bién dong, thay vi mot
murc cu thé ndo d6. PBOC da thanh cong trong viéc nhanh chéng neo gitr ky vong sau
khi 7 bi vi pham, ng&n chan sw réi loan trong diéu chinh tién té.

Sw suy gidm clia ddng nhan dan té da lam thay déi vi tri PBOC trong “Impossible Trinity,”
mot hoc thuyét quy dinh rang mot qudc gia khong thé duy tri chinh sach tién té doc lap,
tai khodn vén mé va ty gia héi doai ¢ dinh cing moét luc. Sv linh hoat cda tién té tao
co hdi cho sy didu dong trén hai mat tran chinh sach khac, déc biét 1a vé chinh sach
tién té, ngoai viéc giup hap thu mot sé cu sde chién tranh thwong mai.

Ghi chd rui ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sé dw mang mét mirc db riii ro cao, va cé thé khéng phu hop cho tat ca cac nha dau tw. Mrc d6 don bay
cao co thé tac dong x&u vai ban nhwng cung c6 thé tét cho ban. Trwéc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muc tiéu dau tw cia
ban, mirc d6 kinh nghiém va chap nhan rii ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khong thé cé dd kha nang chiu sy thua I6. Ban can phai nhan thirc tit ca cac ri ro lién quan dén giao dich ngoai héi, va tim
161 khuyén tir mot ¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap béi th trwdng va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets s& khong c6 trach nhiém di voi bat ky sw thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thj trudng tidm nang nay.
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Kinh té ASEAN c6 thé dén nam 2020

M6t sw suy giam manh & cac nén kinh té Ién nhat Dong Nam A nam 2019 sé tao tién
dé cho chao don vao nam 2020. D6 1a khi nam nay, viéc ndi 1dng tién té sé mang lai
két qua rd rét. Ngoai ra, day 1a co s& cho xuat khau sé thuan loi hon, ngdn chan sw leo
thang hon nira trong cudc chién thwong mai. Tuy nhién, mét sy phuc héi hoan toan cé
thé phai doi dén nam 2021. Dau tv c6 thé van diu lai, ngay ca v&i mot thda thuan
thwong mai dién ra, phai doi cho dén khi két qua cla cudc bau clr My dién ra vao
thang 11.

Tang trwdng ASEAN-5 trong niva dau nam 2019 la két qua nlra nam yéu nhét ké tv
cudc khing hoang tai chinh toan cau. Trién vong cho nira sau ndm 2019 va quy 1 ndm
2020 tham chi con t6i t& hon, khi thué quan ctia My ting thém.

RUi ro suy thodi cé y nghia quan trong trong ni¥a cubi ndm 2019 ddi véi khu virc co nén
kinh t& mé& hon, nhw Singapore, Thai Lan va Malaysia. Nhwng sw sut gidm nén ton tai
trong th&i gian ngan, dac biét Ia néu chinh quyén tang cwdng kich thich kinh té. Chung
to6i hy vong tang trwédng ASEAN-5 sé cham lai trung binh 3,3% trong nam nay, ttr mdc
4,7% trong ndm 2018. Mét thda thuan ngirng chién thwong mai nam 2020 c6 thé thuc
day mé& rong 1én 3,9% trong nam 2020.

Tang trwdng & Dong Nam A, nam nén kinh t& I&n nhét chi dat 3,7% so v&i cung ky
trong nlra dau nam 2019 so v&i 5,1% trong cuing ky ndm ngodi. Viéc gidm tbc bat dau
sau khi My ap thué 10% dbi véi hang nhap khéau tri gia 200 ty USD tir Trung Quéc.

Nhirng mirc thué nay sau dé da tang 1én 25% vao thang Nam va thué dwoc ap dung
cho cac san phdm huwéng téi ngudi tiéu dung nhiéu hon vao thang Chin. Piéu nay sé
anh huwéng nang né hon dén tang trwdng xuat khau hang nam ctia ASEAN, nhwng chi
dén gitra ndm 2020 néu khong co ap tang thué. Sw khong chéc chén vé thué quan cla
My c6 thé tiép tuc anh hwéng tiéu cwc dén dau tw trong subt nam 2020. Dau tw khoi
ASEAN-5 giam 0,2% so v&i quy 2 cung ky.

Kha nang cac cong ty tranh su trivng phat ctia Hoa Ky béng cach chuyén hwéng san
xuét tlr Trung Québc sang ASEAN c¢6 vé han ché. Chinh quy&n Trump tan cong thuwong
mai la trén toan cau, va cac nwéc ASEAN da & “trén thap tw gia.”

Singapore, Malaysia va Viét Nam da dwoc thém vao danh sach theo ddi cia US
Treasury (Kho bac Hoa Ky) cho viéc thao ting tién té vao thang Nam. Va My da ap
thué hon 400% dbi véi thép nhap khau tir Viét Nam vao thang Bay.

Ghi chd rui ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sé dw mang mét mirc db riii ro cao, va cé thé khéng phu hop cho tat ca cac nha dau tw. Mrc d6 don bay
cao co thé tac dong x&u vai ban nhwng cung c6 thé tét cho ban. Trwéc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muc tiéu dau tw cia
ban, mirc d6 kinh nghiém va chap nhan rii ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khéng thé c6 da kha nang chiu s thua 18. Ban can phai nhan thirc tat ca cac rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
161 khuyén tir mot ¢b van tai chinh doc lap.

Bao cao nay duoc cung cép béi thi trwdng va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets s& khong c6 trach nhiém di voi bat ky sw thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thj trudng tidm nang nay.
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Chinh quyén Trump ciing da béng gié vé thué quan dbi véi cac qubc gia co ddng tién
bi dinh gia thAp. D liéu cho thdy déng ringgit cia Malaysia va déng rupiah cla
Indonesia bj dinh gia thap lan lvot 1a 15% va 6%. Rui ro thué quan c6 y nghia hon dbi
v@i Malaysia va Viét Nam khi ho ¢é thang du thwong mai kha I&n v&i My.

Kha nang cling cb nhu cau trong nuéc bang cac bién phap kich thich tai chinh va tién
té chung dwérng nhw bi han ché & cac nwéc cé nén kinh t& mé cia khdi ASEAN-5.Vi
du nhw Singapore va Thai Lan déu cé “hda lwc tai khéa”, nhwng hiéu &ng chién tranh
thwong mai la rat I6n va pham vi hé tro tién té déu bi han ché. Xuat khiu rong chiém
25% nén kinh t& Singapore va 9% nén kinh t& Thai Lan. V& dau tw, trong ca hai nuéc,
chiém khoang mét phan tw GDP.

Ghi chd rui ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sé dw mang mét mirc db riii ro cao, va cé thé khéng phu hop cho tat ca cac nha dau tw. Mrc d6 don bay
cao co thé tac dong x&u vai ban nhwng cung c6 thé tét cho ban. Trwéc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muc tiéu dau tw cia
ban, mirc d6 kinh nghiém va chap nhan rii ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khéng thé c6 da kha nang chiu s thua 18. Ban can phai nhan thirc tat ca cac rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
161 khuyén tir mot ¢b van tai chinh doc lap.

Bao cao nay duoc cung cép béi thi trwdng va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets s& khong c6 trach nhiém di voi bat ky sw thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thj trudng tidm nang nay.
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Brunei va Méi Lién Hé Chat Ché Vé&i Trung Quéc: Nhirng Thang Loi Pa
DPwoc Chirng Minh

Tang trudng trung han clha Brunei Darussalam duwoc dw bao sé dat 1,9%, nguoc lai
véi mirc tang truedng am -1,2% duwgc ghi nhan tir 2013-2017. M6t sw cai thién 6n dinh
céac sb liéu vé moi trvdong kinh doanh sé thic day cac né luc tang cudng hoat ddng cla
khu vie tw nhan va thuc day thj tredéng lao dong, trong khi cac dw an Ién cha dat nwéc
sé giup cai thién hiéu qua kinh té.

Tang cudng kha nang quan ly chinh sach tién t& clia ngan hang trung wong 1a mot
thach thirc quan trong khi nwéc nay dang dao sau thij trweérng vén.

Chu tich Trung Quéc, éng Tap Can Binh, da ha canh xuéng Brunei trong chuyén tham
dau tién toi vieong quéc nay vao téi ngay 17 thang 11 nam 2018, kéu goi ca hai nuwéc
cung nhau “vé& ra mot k& hoach chi tiét méi cho méi quan hé déi bén trong mot ky
nguyén mai.”

Hai dw 4n hang dau la Hengyi Industries Sdn Bhd (mét lién doanh héa dau) va Hanh
lang kinh t& Quang Tay-Brunei da mang lai mot khoan dau tw dang ké tir Trung Quéc
cho Brunei. Pay la dw an dau tién cé vén dau tu trwc tiép nwédc ngoai (FDI) Ién nhét
trong ca nudc — tri gia 15 ty USD — va da di vao san xuét vao thang 5 ndm 2019.

Y thirc vé mirc dd ma Brunei Darussalam van phu thudc phan I&n vao xuéat khau dau
khi, chinh phti nwéc nay dang tiép tuc véi nd lwc da dang hda kinh té. Vé&i tinh hinh dac
biét ctia Brunei Darussalam — khéng chi phu thudc twong déi vao dau khi ma ca dac
diém dan sb - phat trién hé sinh thai nang dong cho cac doanh nghiép khéi nghiép sé
gilp chinh pha dat dwoc cac muc tiéu chién lwoc dat ra trong tdm nhin quéc gia,
“Wawasan 2035”. Du&i sw bao tro cia chwong trinh nay, Brunei dat muc tiéu nang cao
cac ky nang va chat lwong cudc sdng clia ngudi dan va xay dwng mot nén kinh té nang
dong va bén virng.

Cudi cung, sw hd tro cho dau tw mao hiém vao bdi canh ctia Brunei Darussalam sé 13
mot cach dé thuc ddy mot wu tién chinh sach khac cla dat nwéc, do la sy phat trién
hon nira cla tai chinh Hoi gido. That vay, tai tro vdn mao hiém cé thé tré nén twong
thich v&i Luat Sharia néu né dién ra theo hop ddng ma ngudi givi tién quy 1a cd dong
va sau d6 dwoc hudng mét phan loi nhuan duoc xac dinh truéc. Theo cach nay, viéc
phét trién thi treorng dau tw mao hiém & Brunei Darussalam sé& mang dén co hdi cho ca
nhirng nguoi khéi nghiép va cho dat nudc nganh phat trién tai chinh Hoi gigo.

Ghi chd rui ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sé dw mang mét mirc db riii ro cao, va cé thé khéng phu hop cho tat ca cac nha dau tw. Mrc d6 don bay
cao co thé tac dong x&u vai ban nhwng cung c6 thé tét cho ban. Trwéc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muc tiéu dau tw cia
ban, mirc d6 kinh nghiém va chap nhan riii ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do dé ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khong thé cé dd kha nang chiu sy thua I6. Ban can phai nhan thirc tit ca cac ri ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
161 khuyén tir mot ¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap béi th trwdng va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets s& khong c6 trach nhiém di voi bat ky sw thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thj trudng tidm nang nay.
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Campuchia: Méi Tred'ng Kinh Doanh Phirc Tap va ran de déi véi FDI

O Campuchia, méi trueng kinh doanh tiép tuc phirc tap bat chap co hoi clia chién tranh
thwong mai mang lai cho qudc gia nay. Theo Ken Loo, Téng thu ky Hiép hoi cac nha
san xuéat hang may méc tai Campuchia (GMAC), 70 nha may may da ngirng hoat dong
tai nwdc nay cho dén nay, gap doi sb lwong cac nha may da két thuc hoat dong vao
nam ngoai. Tt nhién, co rat nhiéu ly do duoc dua ra.

Pau tién, cd mot sy gia tang lién tuc cha chi phi lao déng & Campuchia. Tty 1997 dén
2019, chi phi lao déng & Campuchia da tang 4,5 lan, tr mirc thap nhat la 40 d6 la mbi
thang 1&n t&i 182 d6 la méi thang. Va néu bao gébm céc loi ich cGa nhan vién va cac
khoan tro' cAp khac nhau, chi phi du kién sé tang Ién khoang $ 210 méi thang. Chi phi
lao déng nhu vay lam “lu mo” nhirng nguwdi Bangladesh, Sri Lanka, An Do, Myanmar,
Pakistan va Lao.

Th hai, lién két chudi cung &ng ciing khdng hoan hao & Campuchia. Hién tai, co s&
ha tAng va cac co s& hd tro clia nganh céng nghiép san xuét clia nwéc nay teong dbi
yéu hon so v&i Trung Quéc va diéu nay dan dén chi phi kinh doanh tang cho cac nha
dau tw nwdc ngoai.

Th( ba, cong nhan Campuchia cé nang suét thap hon so v&i cac déi tac Trung Quéc.
Theo cac nha phan tich cong nghiép, néng suét clia cac nha may may Campuchia chi
bang khoang 60% so v&i Trung Quéc, trong khi d6 ciing dirng sau Campuchia, hai déi
tac ASEAN (Viét Nam va Indonesia), ca hai déu ghi nhan mirc dat 80% n&ng suét cla
Trung Quéc.

Th tw, c6 mot ty 1é biéu tinh lao dong & Campuchia. Trong nhitng ndm gan day, cac
cudc biéu tinh lao déng da tré thanh mat rdi ro méi cho cac nha dau tu nwédc ngoai hoat
dong trong nude - khéng gidng nhu trudc day, khi cac nha dau tu cé thé loai bd cac rii
ro dé6 mét cach an toan trong hoat déng kinh doanh cua ho.

Diéu cudi cung, van chuwa chac chén liéu loi thé cia Campuchia xuét khdu gia thap cé
thé van & mwrc hién tai hay khong. Piéu nay dic biét quan trong khi kha ndng cac wu
dai thué cua EU dbi véi qudc gia nay ddi mat véi nguy co bi chdm dirt trong twong lai
gan.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sb dw mang mot mire d6 i ro cao, va co thé khéng pht hop cho tAt ca cac nha dau tw. Muc do don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tbt cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muyc tiéu dau tw cia
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan i ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hoéc tt ca cac khodn dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khdng thé cé dd kha nang chiu su thua 16. Ban can phai nhan thirc tat ca céc rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
161 khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thj truong va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets sé& khong cé trach nhiém déi vai bat ky s thua 18 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi treong tiém nang nay.
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Hoa Ky cling da phat mét sb cong ty cb tru sé tai Bac khu kinh t& Campuchia (SSEZ)
Campuchia vi da xuét khu hang héa trong né lwc tang thué quan cta My di véi hang
hoéa Trung Quéc. SSEZ, 210 km (130 dam) vé phia tay cta thd & Phnom Penh, 1a noi
Trung Québc va Campuchia lién doanh vao sang kién “mét Vanh dai va mot Con duong”
trong do6 san xuat hang dét, may mac, tdi xach va cac san pham da, theo théng tin tir
trang web clia SSEZ.

Kha nang thay dbi sé phan ctia Campuchia bi han ché. Giébng nhw nhiéu quéc gia nhé
khac trong khu vuc, né dang bi siét chat bi 1di suat cat c6, cac hoat ddng cho vay tién
té va cac hop ddng me duc déc trung cho “chl nghia thwe dan” méi ctia Trung Quéc.
Trén thyc té, nhiéu nha phat trién dé tién vao bat ddng sén va song bac Campuchia,
phuc vu riéng cho khach Trung Quéc, gan lién véi cac bang dang mafia va hoi Tam
Hoang. Va, gibng nhu mdt nan nhan cho vay néng 13i, no cia Campuchia bay gi¢ rat
cao, dén ndi viéc tuan tht cac yéu cau chinh tri va ngoai giao cla Trung Quéc 1a sw
thay thé duy nhét.

Nhung chinh phéi Campuchia la mét nan nhan dang trach. Theo Dy an Tu phap Thé
gi&i, Campuchia xép hang 125 trén 126 quéc gia vé viéc tuan tha luat phap va xép
hang 161 trong s& 180 quéc gia va vung lanh thé vé Chi s Nhan thtrc Tham nhiing
Qubc té 2018. Hon niva, Chi sb chdng rira tién nam 2018 danh gia Campuchia la qubc
gia c6 nguy co cao thir bay trong sb 129, té hon ca Nicaragua, Pakistan va Yemen.
Nguy co rira tién cao, bao céo lwu y, cd mbi twong quan chét ché véi cac thé ché cong
yéu, sw vang mat clia cac quyén chinh tri va phap quyén, va han ché tw do bao chi.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sb dw mang mot mire d6 i ro cao, va co thé khéng pht hop cho tAt ca cac nha dau tw. Muc do don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tbt cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muyc tiéu dau tw cia
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan i ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hoéc tt ca cac khodn dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khdng thé cé dd kha nang chiu su thua 16. Ban can phai nhan thirc tat ca céc rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
161 khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thj truong va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets sé& khong cé trach nhiém déi vai bat ky s thua 18 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi treong tiém nang nay.
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Indonesia C6 Thé La Ké That Bai Duy Nhat Trong Cudc Chién Thwong
Mai My-Trung

Trong khi nén kinh t& Indonesia bij thiét hai trong cudc khiing hoang tai chinh chau A
nam 1997, thi 1an nay né di manh dé ganh chiu sy mét gia ctia ddng Nhan dan té, sw
suy yéu chi 2%.

Nén tang kinh t& ctia d4t nwédc cling manh hon — dw trir ngoai héi trong niva dau ndm
2019 dat 123,8 ty USD, twong dwong véi 7,1 thang nhap khau va trén gidi han du triv
ba thang thuéng dugc cac ngan hang trung wong trén thé gidi tuan tha.

Tuy nhién, déng rupiah gidm do ddng nhan dan t& méat gia da gay ra nhirng han ché
cho nén kinh té Indonesia trong dai han, do sw phu thudc manh mé cla cac nha san
xuét trong nwéc vao nguyén liéu nhap khau.

Trong khi phan con lai clia cac nwéc ASEAN da chon kinh doanh chd yéu dwdi hinh
thire DAu tu trwc tiép tir nwdc ngoai (FDI), Indonesia dudng nhu dang bd 16&. Diéu nay
cht yéu la do luat lao ddng clia nwéc nay yéu cau ngudi st dung lao ddng phai tra cac
khoan tro cAp théi viéc cao ngay ca khi nhan vién bi sa thai, diéu nay lam cho cac tap
doan da quéc gia tré nén canh giac.

Dwa trén sb liéu ciia Ngan hang Thé gi¢i, dia diém ma 33 cong ty Trung Quéc dang
chuyén hoat ddng ra nwéc ngoai, 23 cong ty da chon Viét Nam trong khi 10 cong ty con
lai @&n Malaysia, Thai Lan va Campuchia. Tdng théng chinh quyén Indonesia, Joko
Widodo, d& chi y va yéu cau cac bd trudng nodi cac lam viéc chdm chi hon dé tan dung
sy thay ddi trong chudi cung (rng.

Chinh pht Indonesia gan day da cong bd ké hoach gidm thué doanh nghiép tir 25%
xubng 20% dé canh tranh trong giai doan b4t 6n My-Trung nay. Téng théng Jokowi hira
hen cai cach lao ddng va dau tu.

Indonesia hién dang c6 mét dw an “mét vanh dai mét con duworng” — mét tuyén dwong
séat cao tdc tri gia 6 ty d6 la nbi lién thu d6 Jakarta, véi thanh phd Bandung — nhung ho
dang nhdm muc tiéu chuyén nhiéu khodn dau tw nhuw vay vao bén hanh lang kinh té
b&ng qua quan dao rong lon.

Ghi chu ri ro theo phap Iy: Giao dich ngoai héi trén sb duw mang mét mire do i ro cao, va co thé khéng pht hop cho tt ca cac nha dau tw. Mic do don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tbt cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muyc tiéu dau tw cia
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan i ro. C6 kha nang ban co thé thua 16 mét phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tu tién vao noi ma ban khdng thé cé di kha nang chiu su thua I6. Ban can phai nhan thirc tAt ca cac rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
1&i khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thj truong va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets sé& khong cé trach nhiém ddi voi bat ky s thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi truong tiém nang nay.
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Lao Birng Sau Viét Nam Va Campuchia Vé Cac Loi ich Twr Chién Tranh
Thwong Mai

Pho Théng déc Ngan hang cla Lao, Vathana Dalaloy cho biét vao dau thang 11 ndm
2019 rang “Chung t6i co6 thé kiém dugc nhiéu hon sé tién chung téi méat,” néi thém rang
Lao Ia khéng phai 1a mét nuée "tich hop day di vao nén kinh té thé gidi vé xuét khau.

Ngan hang CHDCND L&o dy kién ting truéng kinh té 6,4% trong ndm nay, it hon dw
doan truedec d6 la 6,7% vi thiét hai do I lut.

Xuét khdu hang héa va dich vu chiém khodng 34% téng sadn pham quéc ndi, it hon
dang ké so v6i cac nuéc lang giéng nhw Viét Nam va Campuchia, theo dir liéu cla
Ngan hang Thé gi&i cho thay. Diéu nay c6 nghia la quéc gia nay duoc bao vé tuong
dbi khoi sy suy giam thuong mai toan cau duoc kich hoat b&i cudc chién thwong mai
My-Trung.

Cac dv &n co s& ha tang I&n, nhw dwong sat Lao-Trung, dang hd trg' mé rong nén kinh
té Lao, cung v&i viéc ban dién cho Thai Lan tir cac dw an thady dién.

Hon niva, dau tw trc tiép nwde ngoai (FDI) vao Lao da tang 1&n ké tir khi cudc chién
thwong mai bat dau khi cac cong ty tim kiém cac dia diém san xuét thay thé dé tranh
thué quan ctia My, theo Dalaloy.

Tuy nhién, dé tan dung triét @ tinh hinh, chinh phi Lao can cai thién cac quy dinh,
chinh sach va co ché dé phu hop véi cac tiéu chuan quéc té va thuc ddy hop tac song
phwong.

Lao ciing nén xac dinh cac san phadm dé xuét khau tiém nang sang Trung Quéc va tim
cach tiép can cac thj treorng dé tiép tuc ddy manh xuét khau.

Cudc chién thwong mai cling c6 thé cé tac dong tiéu cwc dén Lao trong twong lai, vi
hang héa nhap khau tir Trung Québc clia My cé thé dwoc chuyén sang thi trweéng khu
vire va c6 thé dan dén tham hut thwong mai do xuét khau clia Lao sang Trung Quéc
van con nhoé.

Lao dang phai déi phd véi nhivng thach thire trong cac van dé chinh tri va thwong mai
toan cau, nhwng Trung tdm Nghién ctu chinh sach kinh té vi md va chuyén dich co cau
kinh t& (CMER) dy doan réng tang truéng GDP clia dat nudc sé chi tang nhe 1&n 6,7%
vao nam 2019 va lén 6,9% vao nam 2020.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sb dw mang mot mire d6 i ro cao, va co thé khéng pht hop cho tt ca cac nha dau tw. Mie do don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tbt cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal héi, ban nén can than xem xét cac muyc tiéu dau tw cia
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan i ro. C6 kha nang ban co thé thua 16 mot phan hoéc tat ca cac khodn dau tw ban dau cla ban va do d6 ban khong
nén dau tw tién vao noi ma ban khdng thé cé dd kha nang chiu su thua 16. Ban can phai nhan thirc tat ca céc rdi ro lién quan dén giao dich ngoai héi, va tim
1&i khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Bé&o céo nay duoc cung cap bai thi trudng va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets sé& khong cé trach nhiém déi vai bat ky sw thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi treong tiém nang nay.
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Malaysia Pang Nhin Thiy Xu Hwéng Giam Vao Nam 2020

Ngan hang Thé gi¢i da diéu chinh trién vong tang truéng GDP cla Malaysia xuéng ttr
4,6 con 4,5% vao nam 2020. Do sy phu thudc qua Ién vao xuat khau ctia Malaysia,
xuét khau déng gop t&i 75% GDP ctia dat nwdce, vi vay nhirng tac ddng ctia chién tranh
thwong mai My-Trung sé lam “tdn thwong” Malaysia bang cach nay hay cach khac.

Malaysia c6 mirc do tiép xtc cao véi nén kinh té Trung Quéc, véi Trung Qudc viva 1a
dbi tac thwong mai Ién nhét vira 1a nguén khach du lich hang d4u. Diéu nay cé nghia
la sw gian doan dbi v&i chudi cung (ng ctia Trung Québc sé cé tac dong dang ké ddi voi
hang xuét khau ctia Malaysia.

Trong hoi nghi Praxis tai Kuala Lumpur, do Vién nghién ctru chién lwoc va qudc té cla
Malaysia t6 chirc, Thi teéng Mahathir Mohamad da nhan manh cach Malaysia cé thé
bi tAn céng bang cac bién phap trirng phat thuwong mai trong bdi cdnh chi nghia bao
hd dang gia tdng, dwoc nhadn manh béi cudc chién thuong mai My-Trung, néi thém rang
ong that vong véi nhivng ngudi dé xuat thwong mai tw do, nhirtng ngudi dang Gng ho
cac hoat ddong thwong mai han ché trén quy mé 16n.

Nha kinh té hoc Tién s7 John Anthony Xavier cho biét van dé& ké& nhiém lanh dao gitra
Tha tweédng Tun Dr Mahathir Mohamad va Cha tich PKR Datuk Seri Anwar Ibrahim da
gay ra sw bat 6n gira cac doanh nghiép.

Cudc chién thwong mai da thuc day cac tap doan da qubc gia (MNCs) & Trung Québc
thué ngoai cac hoat ddng san xuat sang Dong Nam A. Cac tinh phia bac Malaysia bao
gdm Perlis, Penang, Kedah va Bac Perak dwoc tdng cwérng nhd vién tro co sé ha ting
trong cudc chién thwong mai.

Tuy nhién, di¥ liéu cho dén nay cho thay cac dbi tac trong khu vwec cia Malaysia la
nhitng Quéc gia da gat hai dwoc hau hét cac loi ich tlr cudc xung dét thwong mai My-
Trung. C4c nén kinh té Bong A nhuw Nhat Ban, Han Quéc va Dai Loan duéng nhu 1a
nhirng noi hudng loi I6n nhét tir loi nhuan xuét khdu cta cac san phdm bj anh hwdng
thué quan, d&c biét la xuét khau linh kién dién t&r va xe co gioi. Viét Nam cling dwoc
hwédng loi tr Igi nhuan 16n trong xuat khau cac san pham phi thué quan, ciing nhw xuét
khau dd gb va thwc pham.

R&t cude, vi hy vong vé mét thda thuan throng mai toan dién gitka My va Trung Quéc
va cac mdi de doa vé thué quan ctia My dbi véi nhiéu nudc hon, sy bat 6n toan cau sé
tiép tuc tang.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sé duw mang mét mire do i ro cao, va co thé khéng phu hop cho tt ca cac nha dau tw. Me do don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tbt cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muyc tiéu dau tw cla
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan i ro. C6 kha nang ban co thé thua 16 mot phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khdng thé cé dd kha nang chiu su thua 16. Ban can phai nhan thirc tit ca cac Ui ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
1&i khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thj truong va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets sé& khong cé trach nhiém déi voi bat ky s thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi truong tiém nang nay.
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Trong khi nhitrng diéu mo hd vé thwong mai qudc té rat kho lwong, cac nha hoach dinh
chinh sach & Malaysia va cac noi khac nén quan sat thay rang cac cudc chién tranh
hiém khi gianh chién thang bang sw khéng hanh déng.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sé duw mang mot mire do i ro cao, va co thé khéng phu hop cho tt ca cac nha dau tw. Me do don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tbt cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muyc tiéu dau tw cla
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan i ro. C6 kha nang ban co thé thua 16 mot phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khéng thé co da kha nang chiu sy thua I6. Ban can phai nhan thic tat ca cac rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
1&i khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thj truong va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets sé& khong cé trach nhiém déi voi bat ky s thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi truong tiém nang nay.
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Myanmar C6 Thé La Quéc Gia Chau A Chién Thang “Réng” Trong Cudc
Chién Thwong Mai My-Trung

Gidng nhu cac qubc gia Dong Nam A khac dang dwoc hudng lgi tir cudce chién thwong
mai MJ-Trung, Myanmar ciing dang tim cach cé phan cta riéng minh.

M6t loi thé ré rang rang Myanmar — qudc gia c6 khoang mét phan ba dan sé séng trong
nghéo déi - da vwot qua cac dbi tac trong khu viec dé dwoc chau Au va My dwa ra cac
diéu khodn xuét khau wu dai dé thac day tang tredng, theo Aung Naing Oo. Ddng thoi,
nén kinh té 71 ty USD tiép tuc phai di méat véi nhirng tré ngai truyén théng nhu khéng
dd nguén cung dién va dat cong nghiép.

Theo Aung Naing Oo, Thu ky thwdng trwc tai B6 Dau tw va Kinh té dbi ngoai cho biét
“khi néi vé viéc di doi, Viet Nam cé thé thich hop hon cac nwéc khac, tuy nhién tinh
trang nay dang bi tdc nghén.” “Vi vay, cac nha dau tw hién dang chd y dén Indonesia
va Myanmar.”

Diéu nay nham muc dich thu hat tdng cong 5,8 ty dodla Dau tu truc tiép nudc ngoai
(FDI) vao nam 2019 va cét gidm nhirng rao can ngan can mot sbé cong ty dau tw, theo
ngudn tin moét quan chirc chinh phi cao cép.

S6 vbn rong chay vao Myanmar da giam xubng 1,8% téng san pham québc nodi (GDP)
vao nam ngodi tir mirc 6% trong ndm 2017, di¥ liéu ctia Ngan hang Thé gidi cho thay.
Ngan hang Thé gi6i da néi rang viéc di d&i san xuét gay ra béi cudc chién thwong mai
My-Trung la co hdi cho Myanmar.

Ngudi cho vay hy vong sw mé réng kinh té clia dat nuéc sé tang 1én mic 7% vao nam
2022, ngay ca khi cac cudc xung dot trong nwéc — bao gdbm cd & Rakhine — van 13
nhirng rii ro bat loi tdc ddng tiém tang 1&n tam Iy nha dau tuw.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sb dw mang mot mire do i ro cao, va co thé khéng pht hop cho tt ca cac nha dau tw. Mie do don bay
cao co thé tdc dong x&u vai ban nhung cung 6 thé tét cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal héi, ban nén can than xem xét cac muc tiéu dau tw cia
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan i ro. C6 kha nang ban co thé thua 16 mot phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khdng thé cé dd kha nang chiu su thua 16. Ban can phai nhan thirc tat ca céc rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
1&i khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thi trwdng va tir khuyén céo tir cac nha cb van. Fullerton Markets sé khong cé trach nhiém déi véi bat ky su thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi treong tiém nang nay.



2N

FULLERTON MARKETS"

Your Committed Trading Partner

SEL
QUINTO O K$2020)




A

FULLERTON MARKETS'

Your Committed Trading Partner

Trong Tam Caa Philippine Vao Nam 2020 La Duy Tri Tién Dd Bén Virng
Trong Giam Ngheo

Tang trwdng kinh t& cham lai trong nlra dau nam 2019, nguyén nhan la do téc dd tang
trwdng dau tw gidm nhanh do sw thu hep cla chi tiéu cong va nén kinh té toan cau yéu
hon. Tuy nhién, Philippines hy vong sé duy tri tién b trong gidam nghéo.

Trong bdi canh bét 6n toan cau dang gia tdng, nén kinh t& Philippines van manh mé va
dw kién sé tang 5,8% trong ndm 2019, trwdc khi phuc héi 1an lwot 18n 6,1% va 6,2%
vao nam 2020 va 2021. Trong ngan han, theo déi nhanh viéc thwc hién cac cai cach
thay doéi dwoc phé duyét gan day sé gilp dat duoc sy tang tredng toan dién. V& lau
dai, thuc day canh tranh dé tao ra viéc lam chat lvong sé tang cudng tac déng cla téng
trwdng dbi véi giam nghéo & Philippines.

Trong ntra dau nam 2019, ting trudng kinh té Philippines da cham lai mirc thap nhét
trong 8 ndm gitra moi tredrng bén ngoai ddy thach thirc va sw suy giam dang ké trong
tang tredng dau tw. Tiéu dung tw nhan la déng lwc ting trudng chinh, tdng trwdng phuc
hdi 1én 5,8% trong nlra dau ndm 2019 t&» mirc 5,3% so véi cling ky ndm ngoai, dwoc
thic ddy bang cach kiém soat lam phat, dong tién chuyén 6n dinh, thj truéng viéc lam
dwoc cai thién va sy gia tdng hoat dong kinh té tlr chi tiéu lién quan dén bau ctr.

Lam phat giam do thuc day gia lvong thue va nang lwong da khién Bangko Sentral ng
Pilipinas (Ngan hang Trung wong Philippines, BSP) ap dung lap truedng chinh sach phu
hop hon vao ndm 2019. Lam phat gidm xudng 1,7% trong thang 8 nam 2019, murc th4p
nhat trong gan ba nam.

Chinh sach tai khéa mé réng ctia chinh phu Philippines cho nam 2019 da bi tri tré do
viéc ngan sach cdong ndm 2019 bj tri hodn da anh hudng dén tbc do chi tiéu cong dang
ké trong ntra dau ndm, dan dén tinh trang thiéu chi phi nghiém trong. Tuy nhién, viéc
thwe hién cai cach chinh sach thué trwéc day da dan dén doanh thu manh mé cho
chinh phu, thdm hut ngan sach thap hon so véi cheong trinh trong niba ddu nam 2019.
Cai thién diéu kién thj treérng lao dong va tang truéng bén virng trong thu nhap hd gia
dinh da dan dén giam nghéo.

Trién vong ting trwdng cuta Philippines dang bi suy yéu do nhitng khé khan tlr moi
tredng bén ngoai va nhirng thach thirc trong nwdc, vi ting tredng dw kién sé giam to
6,2% nam 2018 xuéng 5,8% vao nam 2019, trude khi phuc héi 1én 6,1% vao ndm 2020
va 6,2% vao ndm 2021.M3c du ca chinh sach tai khéa va tién té van ung hd tang
trwdng, tuy nhién khi mdi tredng kinh té toan cau yéu va sw phuc héi cham trong dau
tw cdng,da tao thanh yéu té rai ro chinh.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sb dw mang mét mire db riii ro cao, va cé thé khong phu hop cho tat ca cac nha dau tw. Mrc d6 don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tbt cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal héi, ban nén can than xem xét cac muyc tiéu dau tw cia
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan rli ro. C6 kha nang ban co thé thua 16 mot phan hodc tit c& cac khodn dau tw ban dau cla ban va do d6 ban khong
nén dau tw tién vao noi ma ban khong thé c6 da kha nang chiu su thua 18. Ban can phai nhan thic tat ca céc rii ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
1&i khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thi truong va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets sé& khong cé trach nhiém ddi voi bat ky s thua 18 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi trwong tiém nang nay.
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Gidm nghéo duy kién sé tiép tuc dwa trén trién vong kinh té hién tai. Ty I& nghéo ddi cla
dat nwdc dwoc wdce tinh da giam tir 26% nam 2015 xuéng con 20,8% vao nam 2019
va gidm xuéng con 19,7% vao nam 2020 va 18,7% vao nam 2021.

Trong ngén han, viéc tiép tuc dau tw cong va theo ddi nhanh viéc thuc hién hiéu qua
cac cai cach thay dbi nhw néi 16ng Luat Kinh doanh, tao ra mét hé thdng ID nén tang
va cac thay ddi chinh sach chuyén dbi khac, nhu vay sé rat quan trong dé thiét lap qubc
gia trén mot con dudng hudng téi thic day tang trudng toan dién. Vé 1au dai, thuc day
canh tranh dé thac day tao viéc lam chét lvong sé ting cudng tac ddng cla ting trudng
kinh té d6i v&i giam nghéo va thinh virong chung.

BSP (Ngan hang Trung wong Philippines) sé thic day co s& dir liéu rii ro tin dung dé
gitp tao diéu kién cho vay ddi v&i cac doanh nghiép nhd. Co s& di¥ liéu, dy kién sé
gitp cai thién cac doanh nghiép nhd co thé truy cap vao cac khoan vay va cho vay dua
trén rdi ro, s& dwoc tao ra véi sy hd tro tir chinh phi Nhat Ban. BSP dang thuc day
thong qua dé xuéat Dao luat bdo mat tai sdn ca nhan, diéu nay sé bat budc cac ngan
hang ch&p nhan cay tréng va cac tai san khac lam tai san thé chép. N6 ciing dang thuc
day sb héa cac khoan thanh toan dé giup thac day tai chinh.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sb dw mang mét mire db riii ro cao, va cé thé khong phu hop cho tat ca cac nha dau tw. Mrc d6 don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tbt cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal héi, ban nén can than xem xét cac muyc tiéu dau tw cia
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan rli ro. C6 kha nang ban co thé thua 16 mot phan hodc tit c& cac khodn dau tw ban dau cla ban va do d6 ban khong
nén dau tu tién vao noi ma ban khdng thé cé dd kha nang chiu su thua 16. Ban can phai nhan thirc tat ca céc rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
1&i khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thi truong va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets sé& khong cé trach nhiém ddi voi bat ky s thua 18 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi trwong tiém nang nay.
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Débla Singapore C6 Thé Tiép Tuc Vwot Tréi Trong Khu Ve

Singapore dac biét ngan chan suy thoai ky thuat vao nam 2019, ghi nhan mudc tang
trong ting trudng Quy 3. Mét sb trong sbd nay co thé da duoc tich triv trwédc cho nhu
cau trwdc thué quan cao hon clia My dbi véi Trung Quéc bi de doa trong Quy 4, néu
khong xuét khdu Q4 sé& yéu hon twong tng. Tuy nhién, mot ngudn hé tro lau dai hon
c6 thé 13 loi ich tr cac cudc biéu tinh leo thang & Hong Kéng. Trong mot dau hiéu cla
sy thay ddi, tién gtvi ngoai té da tang tlr 1,6% GDP 2018 hang nam cuia Singapore vao
thang 6 1&n 3,0% trong thang 9, mirc cao nhat ké tir (it nhat) ndm 1996.

Nén kinh t& Singapore da tang mot chut trong quy 3. Tinh bén virng cuia cai tién nay co
thé phu thudc vao murc tang loi nhuan tir tinh trang b4t 6n leo thang & Hong Kéng. Tuy
nhién, sy hé tro nhu vay co thé khong da dé bu dap nhirng gi ¢é kha nang 1a ton that
sau hon tr xuat khau rong trong Quy 4. Nhirng tré ngai tlr nhu cau bén ngoai da giam
trong quy 3, nhung mét phan cla diéu nay co thé la viéc tich trir tredc hang hoa trudc
thué quan cao hon ctia My de doa trong Quy 4.

Lam phat tiéu d& (Headline Inflation) va lam phat cét 16i (Core Inflation) thap va duwoc
danh dau thap hon trong 2 ni¥a ndm. S leo thang trong cudc chién thwong mai My-
Trung va nhu cau toan cau cham lai cho thdy nhitng xu hwéng nay cé thé kéo dai dén
nam 2020. Béng thoi kiém soat ap lwc vé gia trong ndm nay: tdng truéng & Singapore
da giam tiém nang va ddng déla Singapore da manh 1&n so véi tién té clia cac dbi tac
thwong mai.

Lam phat tiéu dé trung binh 0,6% tinh dén thang 10, so v&i cung ki 0,4% trong nam
2018 va 0,6% trong ndm 2017. Ngan hang trung wong da do lwdng chi sb lam phat 16i
@ murc trung binh 1,1% trong nam nay, so v&i 1,7% trong nam 2018.

Co quan tién té Singapore (MAS) vao ngay 14 thang 10 da tién hanh néi Idng chinh
sach va bao hiéu s&n sang lam nhiéu hon, néu can thiét. Singapore da ngdn chan sw
suy thoai k§ thuat trong quy 3, nhwng nén kinh té roi vao tinh trang bé tac ao khi so voi
mot nam trwdc va khodng cach dau ra van am, véi pham vi han ché trong nam 2020.
Néu My va Trung Quéc c6 thé déng y vé mot théa thuan “ngirng ban” thwong mai,
ching téi hy vong MAS sé gilr nguyén chinh sach trong cudc hop dw kién tiép theo vao
thang Tuw.

Chinh séach tién té cta Singapore dwoc diéu chinh bang cach quan ly dong dé la
Singapore so véi r6 tién té clia cac dbi tac thwong mai I&n trong mot bién dé khong
duoc tiét 16. Chinh sach tin hiéu MAS thay dbi bang cach thay dbi do déc, chiéu rong
hodc trung tdm cua bién dd SGDNEER (Ty gia hbi doai hiéu qua danh nghia db la
Singapore). Viéc giam d6 ddc bao hiéu it dung sai cho sy tang gia. Viéc gan day, khi

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sb dw mang mot mire do i ro cao, va co thé khéng pht hop cho tt ca cac nha dau tw. Mie do don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tét cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muc tiéu dau tw cla
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan i ro. C6 kha nang ban co thé thua 16 mét phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khong thé c6 da kha nang chiu sw thua 16. Ban can phai nhan thirc tat ca céc rdi ro lién quan dén giao dich ngoai héi, va tim
1&i khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thi truong va tir khuyén céo tir cac nha cb van. Fullerton Markets sé khdng c6 trach nhiém déi véi bat ky sw thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi truong tiém nang nay.
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SGDNEER nam duéi diém gitra ctia dai bang cho phép pham vi cia SGDNEER giam
hon trwdc. Mot loai tién té yéu hon sé& hd tro lam phat va tang trudng thong qua kénh
xuét khau.

Singapore da dwoc dwa vao danh sach theo déi ciia Hoa Ky vé thao ting tién té vao
thang Nam. Co quan tién t& Singapore (MAS) khoéng diéu khién SGDNEER dé c6 |oi
thé xuét khau. Trong cudc khing hodng tai chinh toan cau, khi cac ngan hang trung
wong trén toan thé gi¢i ndi 16ng chinh sach tién t&, MAS lai nham muc tiéu mot dd dbc
bang khong trong dai SGDNEER.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sb dw mang mot mire do i ro cao, va co thé khéng pht hop cho tt ca cac nha dau tw. Mie do don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tét cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muc tiéu dau tw cla
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan i ro. C6 kha nang ban co thé thua 16 mét phan hoéc tat ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tu tién vao noi ma ban khong thé cé di kha nang chiu sw thua 18. Ban can phai nhan thirc tat ca céc rdi ro lién quan dén giao dich ngoai héi, va tim
1&i khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thi truong va tir khuyén céo tir cac nha cb van. Fullerton Markets sé khdng c6 trach nhiém déi véi bat ky sw thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi truong tiém nang nay.
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Nhirng Diém Yéu Caa Dong Baht Thai Lan Van Tén Tai Ngay Ca Véi Cac
Bién Phap Kiém Ché Dong Chay Ra Ngoai.

Nhirng “con gi6” manh bén ngoai cé kha nang lam suy yéu sw tdng trwdng manh mé
vao nam 2020. Cau hdi duy nhét dwéng nhw 1a “Bao nhiéu?”. Véi mirc ting trudng
trung binh chi 2,5% hang nam tinh dén quy 3 va nhirng nhirng “con gié” manh hon cho
quy 4, tinh hinh nay khién ching t6i van gi tam ly bi quan.

Ngan hang Thai Lan (BOT) trong thang 9 da cét gidm dy bao tang trwdng xubng 2,8%
trong nam 2019 va 3,3% vao ndm 2020, t&r cac dy bao trwdc do 1an lwot 1a 3,3% va
3,7%. Vao thang 11, né cho biét tang trwdng sé con yéu hon niva, va thap hon tiém
nang.

Thai Lan la muc tiéu mai nhéat cha chién tranh thwong mai My nhwng cé thé khéng phai
la muc tiéu cubi cung & Déng Nam A. Viéc My dinh chi cac wu dai thwong mai ctia Thai
Lan vwot xa nhivng lo ngai vé diéu kién lam viéc ctia ngw dan Thai Lan. Thay vao do,
né da gri di mot canh bao thr hai cho cac doanh nghiép nghi vé viéc chuyén huéng
san xuét tlr Trung Québc sang ASEAN dé tranh cac trivng phat ctia My. Nhiéu bién phap
ctia Hoa Ky c6 thé dwoc dwa ra, va Malaysia cé thé 1a quéc gia tiép theo.

Hoa Ky sé& dinh chi diéu chinh mién thué dbi véi nhap khau thdy san tir Thai Lan ti
cudi thang Tw, v&ily do lo ngai vé quyén cltia ngudi lao ddng. Ddng thai nay anh hwéng
dén 1,3 ty d6 la wu dai thwong mai. D6 chi 1a mét phan nhd trong xuét khau ctia Thai
Lan sang My (dat 31,9 ty d6 la vao ndm ngoai). Nhwng anh hwéng tiém nang cho dau
tw nay co thé gay 1a bat loi. Bién phap nay 1a mét I&i nhac nhé réng chinh quyén Trump
tdn cong thwong mai 1a toan cau va cac nwéc ASEAN van ndm trén “thap tw gia.”

Ngan hang Thai Lan (BOT) da dwa ra cac quy tac ndi 16ng kiém soat dong von chay
ra. Ca hai d&u nham muc dich kiém ché sw tdng ddng Baht va dé hd tro tang trwdng
nén kinh t&, thir ma dwéng nhw da gidm sau hon tiém nang trong quy 3. BOT bao hiéu
san sang n&i 1dng, néu can thiét. Chang t6i khdng mong doi mot dot gidm lai suat khac
trwdc quy 2, trong chu ky nay, vi ngan hang trung wong xem xét cac quy tac FX. BOT
bd sung hai hwéng bién phap cung véi sw sén sang dé lam nhiéu hon, thé hién cam
két ciia minh dé dat dworc loi nhuan baht, va day hién la trong tdm chinh cta ngan hang
trung wong.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sb dw mang mot mire do i ro cao, va cé thé khong phu hop cho tt ca cac nha dau tw. Mc d6 don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tbt cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal héi, ban nén can than xem xét cac muyc tiéu dau tw cia
ban, mirc d6 kinh nghiém va chap nhan riii ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hoéc tit ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tw tién vao noi ma ban khong thé c6 da kha nang chiu su thua 18. Ban can phai nhan thirc tat ca céc rii ro lién quan dén giao dich ngoai héi, va tim
1&i khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thj truong va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets sé& khong cé trach nhiém déi voi bat ky s thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwdc khi tham gia thj trudng tiém nang nay.
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Thanh dé néi 16ng, méc du, da cao hon. Th& nhéat, viéc bé phiéu dé cat gidm I&i suat
trong thang 11 1a khéng nhét tri. Nha hoach dinh chinh sach Kanit Sangsubhan ciing
cho biét gan day rang viéc cat giam lai suat s& khong lam dwoc gi nhiéu dé kiém ché
ddng baht. Piéu nay goi y vé tdm quan trong cla cac bién phap khéc phuc ciu tric.
Hon niva, Théng dbc BOT Veerathai Santiprabhob cho biét gan day rang tang trwéng

yéu hon, tham chi dwéi mirc tiém nang, van 6n véi bbi canh toan cau hién nay.

Viéc cat 50 bps ctia BOT trong ndm nay cé thé gay tac dong han ché, véi cac ho gia
dinh va cac coéng ty mang ganh néng no cao, va ty & chinh sach da dang thap. Bong
baht vAn manh mé chéng lai cac dbi tac thwong mai.

Tuy nhién, hiéu &ng tiém nang gian tiép cé thé gay bét loi hon. Ngoai nhirng lo ngai
cta Hoa Ky vé diéu kién lam viéc cia ngw dan Thai Lan, vén dwoc sir dung dé bién
minh cho s thay ddi chinh sach, bién phap nay cé thé dwoc xem Ia 1&i cdnh bao cho
cac codng ty nght vé viéc chuyén san xuét tlr Trung Quéc sang Thai Lan nhw mét bién
phap dé tranh cac nghia vu trirng phat ctia My.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sb dw mang mot mire do i ro cao, va cé thé khong phu hop cho tt ca cac nha dau tw. Mc d6 don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tbt cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal héi, ban nén can than xem xét cac muyc tiéu dau tw cia
ban, mirc d6 kinh nghiém va chap nhan riii ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hoéc tit ca cac khoan dau tw ban dau clia ban va do d6 ban khéng
nén dau tu tién vao noi ma ban khdng thé cé di kha nang chiu su thua 16. Ban can phai nhan thirc tat ca céc rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
1&i khuyén tir mot c¢b van tai chinh doc lap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thj truong va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets sé& khong cé trach nhiém déi voi bat ky s thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwdc khi tham gia thj trudng tiém nang nay.
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Viét Nam: Pat Pwoc it Loi ich Tr Cang Thang Thwong Mai Cho Dén Nay

Viét Nam la moét diém dén wa thich cho sw thay ddi trong dong chay thuwong mai va
chubi cung &ng do chién tranh thwong mai My-Trung.

Sau chuyén di dén Viét Nam nam nay, chuing t6i da lwu y rang mét s6 nat that da xuét
hién & Viét Nam, diéu nay sé han ché mrc dd ma qudc gia c6 thé dap tng cho céac
dong chay bd sung dé. Trén thuc té, khdng mot qudc gia nao “co thé thwe sw hap thu
tat ca cac san pham” thir ma dang tim cach chuyén ra khai Trung Quéc do chién tranh
thwong mai.

Viét Nam, mét thi tredrng bién gi¢i & Dong Nam A, thuéng dwoc nhéc tén nhuw [& mot
trong nhirng quéc gia cé chién thang Ién nhat trong tranh chap thuwong mai My-Trung.
Hoa Ky va Trung Quéc da ap dung murc thué cao hon dbi véi nhiéu mat hang khac cta
nhau trong nam vira qua, va diéu dé da dan dén viéc thu hep thuwong mai song phwong
gitra hai nén kinh té hang dau thé gigi. Do d8, ca hai qudc gia da phai tim ngudn hang
tir cac thi treorng khac, trong khi cac nha san xuét tai Trung Quéc tim kiém dia diém
san xuét thay thé dé tranh cac murc thué dé.

Viét Nam d3 l1a mot diém dén wa thich cho nhirng thay dbi trong dong chay thwong mai
va chudi san xuat. Nhwng mot sé nha phan tich da chi ra mét sé nat that nhét dinh da
xuét hién & Viét Nam va diéu d6 c6 thé han ché vé sé lwong ma québc gia nay cé thé
dap (rng nhirng dong chay bd sung dé.

Cudc chién thwong mai My-Trung la moét ly do ding sau sw suy gidm xuét khau cua
nhiéu nén kinh t& phu thudc vao thuwong mai. Nhung Viét Nam da vap phai xu hwdng
nay: do la xuat khau tiép tuc tdng, dan dau |14 sy gia tdng cac 16 hang dén My.

N rat rd rang rang noi Trung Qubc da mat thi phan vé xuat khiu cta Hoa Ky, Viét Nam
da chon 4y sy cham chap. Tuy nhién, chiing t6i tin réng rat nhiéu hang héa Trung Quéc
da dwoc chuyén dén Viét Nam, déng goi lai thanh san phdm cta Viét Nam va van
chuyén dén My dé tranh thué quan ting cao.

Cudc chién thuwong mai cling khién cac céng ty bat ddu hodc mé rong san xuét tai Viét
Nam, day nhanh xu hwdng bat dau t&r nhiéu nam trwdc khi chi phi tdng & Trung Quéc
da day cac nha san xuét tim kiém cac dia diém ré hon. M&c du mét cudce di cw hang
loat clia cong ty tir Trung Quéc l1a khdng thé, nhuwng cac cong ty da quéc gia sé tiép tuc
da dang héa hoat déng ctia ho sang cac khu vwc khac clia chau A dé gidm thidu tac
doéng cla tranh chap thuwong mai.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sb dw mang mot mire d6 i ro cao, va co thé khéng pht hop cho tat ca cac nha dau tw. Mrc d6 don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tbt cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muyc tiéu dau tw cia
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan i ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hodc tAt ca cac khodn dau tw ban dau cla ban va do d6 ban khong
nén dau tu tién vao noi ma ban khdng thé cé di kha nang chiu su thua 16. Ban can phai nhan thirc tat ca céc rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
161 khuyén tir mot ¢b van tai chinh doc Iap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thj truong va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets sé& khong cé trach nhiém déi voi bat ky s thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi truong tiém nang nay.
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Tuy nhién, cé mét ly do tai sao cac nha san xuét kho co thé rdi khéi Trung Quédc hoan
toan, do6 la vi quy md I&n cia nganh san xuét va kinh t& Trung Quéc cho phép cac cong
ty hoat ddng hiéu qua hon. Viét Nam, noi dwoc nhiéu ngudi coi la mét trong nhivng dia
diém thay thé t6t nhat cho Trung Qudc, da thay nhirng nat that xuat hién trong nén kinh
té clia minh mac du ty |é sdn lwong san xuét toan ciu van con nhd.

Nhuw da dé cap & trén, khdng mot qudc gia nao co thé thue sy hap thu tat ca nhirng gi
san xuét dang tim cach chuyén ra khdi Trung Quéc do chién tranh thwong mai. Mot han
ché I6n & Viét Nam Ia thiéu ngudn vdn nhan luc, theo cac nha phan tich tw Fitch
Solutions. Diéu dé dé cap dén gia tri kinh té cia mét lwc lwong lao déng, trong dé xem
xét cac yéu tb nhu trinh d6, ki ndng va strc khde clia ngudi lao dong.

Nhin chung, nén kinh té Viét Nam nhé hon nhiéu so vé&i Trung Quéc, quéc gia lon the
hai thé gi&i. Diéu d6 tw dat ra gi¢i han cho kha ndng cla cac qudc gia Dong Nam A dé
nhan réng quy mé thanh céng clia san xuat Trung Quéc.

Ghi chd ri ro theo phap ly: Giao dich ngoai héi trén sb dw mang mot mire d6 i ro cao, va co thé khéng pht hop cho tat ca cac nha dau tw. Mrc d6 don bay
cao co thé tdc dong x&u voi ban nhung cung c6 thé tbt cho ban. Trwdc khi quyet dinh giao dich ngoal hdi, ban nén can than xem xét cac muyc tiéu dau tw cia
ban, mirc @6 kinh nghiém va chap nhan i ro. C6 kha nang ban c6 thé thua 16 mot phan hodc tAt ca cac khodn dau tw ban dau cla ban va do d6 ban khong
nén dau tu tién vao noi ma ban khdng thé cé di kha nang chiu su thua 16. Ban can phai nhan thirc tat ca céc rdi ro lién quan dén giao dich ngoai hdi, va tim
161 khuyén tir mot ¢b van tai chinh doc Iap.

Béo céo nay duoc cung cap bai thj truong va tir khuyén céo tir cac nha cé van. Fullerton Markets sé& khong cé trach nhiém déi voi bat ky s thua 16 hay thiét
hai, hay xem xét diéu nay trwéc khi tham gia thi truong tiém nang nay.



