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Thu gui cdc nha dau tu

Téng quan vé kinh té

MUic tang trudng toan cau nam 2013 dugc danh gia la méc thap nhat ké tir nam 2009, va du bao sé tang
Ién theo chu ky trong nam 2014. Ngoai déng gop chti yéu tir su tang trudng lanh manh cla cac nén
kinh t&€ nhom G3, mot s6 nén kinh t& mai néi cling cé thé cho thdy su phét trién 6n dinh t6i manh mé
trong nam 2014.

C6 phiéu

Méi truding kinh té€ vi mé nam 2014 sé dugc hé trg béi thi trudng ¢é phiéu. Tuy nhién, cac danh gia
trung lap va cdm tinh thi trudng cho thay cac nha dau tu phai can trong trong thai gian truéc mat, dac
biét Ia su bat dau cua viéc cat giam chuong trinh ngi long dinh lugng (QE) ctia Fed.

Trai phiéu
Tuy chuong trinh QE clia Fed dang dén héi két thic nhung chiing t6i du doan rang lai suat thap van sé
ti€p tuc 1a xu huéng dién ra tai cac nén kinh té chinh trén thé gidi.

Tiénté

Mac du nén kinh té& My dang phuc héi va bat dau thuc hién cat giam géi ndi long dinh lugng, déng dé
la My du ki€n van chi tang gia so vai mét s6 ngoai té. Rui ro gidm va nhu cau tdng manh sé gidip dong
Euro va Nhan dan té try viing trong ndam 2014.

Hang héa

Tuy thi trudng hang héa dang tu ti dich ra khoi tinh trang hai nam theo chiéu hudng di xuéng, chiing
t6i cing khong du doan kha nang phuc héi trén dién rong. Tang trudng toan cau va cac nhu cau co ban
cho thdy rang dong gop sé chu yéu tir nang lugng va cac kim loai chinh.

Du bao
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Bao cdo nay do Trung tam quan ly tai san Chau A ANZ xu&t ban. T4t ca cac biéu d6 va bang déu dugc 1ay tir nhitng nguén riéng. “Cac chuyén gia phéan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc clia ANZ, Nghién cu kinh té & thi trudng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cau clia ANZ. D& biét thém thong tin, vui long lién hé véi Gidm d6c Quan hé khach hang clia Quy khach.



Thu gli cac nha dau tu

Nam chuyén tiép
Chuing t6i du doan nam 2014 sé la nam chuyén ti€p clia thi trudng kinh té tai chinh toan cau.

Sau cudc khling hoang tai chinh toan cau (GFC) vao nam 2008/2009, ltic dau tang trudng kinh té€ toan cau da vuc day
manh mé, tuy nhién sau d6 nén kinh té& toan cau da cham lai do Chau Au lam vao khiing hodng va My chat vat trong giai
doan suy thoai. K&t qua la 1ai suat trai phiéu rai xuéng muic thap ky luc trong khi c6 phiéu phai xoay s& dé giir bién d6 dao
dong & muic trung binh.

Nam t&i sé la ndm ching kién su két thic ctia giai doan diéu chinh ban dau nay. Tang trudng kinh té& du kién sé cai thién
do nén kinh t& dan di vao ding quy dao. Giai phap chinh sach dac biét ma cac ngan hang trung uong I6n thuc hién trong
nhling ndm vira qua cudi cuing sap thu dugc thanh qua.

Tuy nhién diéu nay cling sé kéo theo hau qua. Sau bén nam vira qua, Fed da chi gan 3 nghin ty dé mua trai phiéu chinh
phu va trai phi€u dugc dam bao bang thé chap nham cé gang kich thich nén kinh t& My va kich thich tiéu dung.

Do Fed dang thu hep va cudi cung la sé két thic chuong trinh mua trai phiéu do co quan nay dua ra nén thi trudng trai
phiéu dé c6 xu huéng van la tdm chan trong lan diéu chinh nay. Tuy nhién theo quan diém ctia chiing téi, vién canh tang
13i sudt con can hai hay ba nam nita méi xay ra. Cung véi lam phat thap, ching t6i du doan lai suat trai phiéu chi tang &
muc gidi han trong nam 2014, Tuy nén kinh té My dang cai thién nhung van chua c6 dau hiéu héi phuc hoan toan.

M3t khéc sau khi héi phuc manh vao ndm 2013, thi trudng c6 phiéu du doan sé dat dugc nhiéu hon nita nhung véi téc
d6 viia phai hon. Véi tinh trang lai suat van sé ti€p tuc dugc duy tri & mic thap trong thoi gian téi, cing véi lam phat thap
va muc tdng trudng tiép tuc tang, vién canh thi trudng cd phi€u dudng nhu sé sang stia hon. Tuy vay, nhu thudng 18, thi
trudng da du bao trudc dugc méi trudng kinh té sé cdi thién hon vao ndm 2014. Do d6, chiing téi tin rang phan 16n gia c6
phiéu trén thi trudng da dugc dinh gia & muc tang trudng cao hon.

Chung téi du doan rang 2014 la mét nam lgi nhuan khiém t6n va cling khéng tranh khoi cac bién dong do nhiéu thi
trudng tiép tuc phai vat 16n véi nhiing 1an can thiép sau va lién tuc cia chinh ph ma chi mét vai nam trudc day khong ai
c6 thé tudng tugng dugc. Rui ro van con nhung sé thay déi va giam dan dan.

Nhu thudng 1€, nhan dip nay ANZ chic cho tét ca quy khach déi dao stic khoe, an khang thinh vugng va tran day hanh
phuc trong nam méi. Ching t6i xin cdm on quy khéach da ti€p tuc ddng hanh véi ching toi.

Stewart Brentnall
Téng giam doc dau tu - khi Quan ly tai sdn ca nhan toan cau ANZ,
Tap doan ANZ

Béo cdo nay do Trung tam quan ly tai san Chau A ANZ xuét ban. Tat ca céc biéu d6 va bang déu dugc lay tir nhiing nguén riéng. “Cac chuyén gia phan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc ctia ANZ, Nghién cdu kinh té & thi trudng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cdu clia ANZ. DE biét thém thong tin, vui long lién hé véi Giam déc Quan hé khach hang ctia Quy khéch.



Téng quan vé kinh té

Tang truéng hon nira

MUc tang trudng toan cau nam 2013 c6 |& la méc thap nhat ké tir nam 2009, va du bao sé tang lén theo chu ky trong
nam 2014. MUrc tang trudng toan cau trong nam 2014 chiu su chi phéi cht yéu béi tang trudng lanh manh tai cac nén
kinh t& nhdm G3 va mot phan tir mot s6 cac nén kinh t& maéi néi.

Du bdo tang trudng GDP (%)

2013F 2014F

Thé gidi 30 36
My 18 30
Khu vuc Chau Au -04 0.8
Nhat Ban 17 18
Trung Quéc 7.6 72

Nguén: Nghién ctu kinh té & thj trudng ANZ. Thang 12, 2013.

Cac tin néi bat

My: Tiém nang c6 chu ky tang trudng cao

My: Nén kinh té manh hon

Chung t6i du doan tang truéng GDP cta My sé tang tu
muc 1,8% trong ndm 2013 |én muic 3,0% vao nam 2014,
phan I6n la nhd khong con bi kim ham bai cac chinh sach
tai khoa (xem Céc tin ndi bat dudi day). Nhu ciu ctia khu
vuc tu nhan dugc cling ¢6 bdi muc tiéu dung ving cla cac
hé gia dinh, su phuc héi séi néi ctia thi trudng nha dat va
chi phi von dau tu kinh doanh tang vira phai.

Mot trong nhiing su phat trién dang chud y nhat trong ndm 2013 [a viéc that chat chinh sach tai chinh ctia My, bao gém
viéc tang thué. Mac du vay, nén kinh té€ My van tiép tuc tang trudng.

Chinh pha My khéi d6ng ndm méi bang cach cin than
tranh khong vugt qua muc‘vach dé tai chinh’ma cdc nha
binh luan coi la c6 nguy ca kéo nén kinh té€ quay lai tinh
trang khiing hodng. Tuy nhién, tham hut tai chinh ctia
chinh pht My da giam dugc 2,6 % (tur 8,4% xuéng con 5,8%

Thuc té€ nén kinh t& My tang dugc nhiéu nhu trong nam
2013 trong diéu kién han hep clia viéc cat gidm tai chinh
cho thdy rdng nén kinh té dang c6 da phat trién hap ly.
Day cling chinh la yéu t6 chu chét phia sau quyét dinh
cutia Fed trong cudc hop tai chinh ndm 2013 dé bat dau cét

ctia GDP) trong nam tai chinh két thuc ngay 30/9. gidm chuong trinh QE.

Hon nita, tuy Fed van phai dé mat t6i nguy co tham hut
ngan quy kim ham tang truéng trong toan nam 2014
nhung c hich giao dich gan day ca Uy ban ngan sach My
sé tranh dugc cac khoan cét giam sap tdi. Thuc té, chinh
sach tai chinh c6 vé sé “déng gép” nhe vao su tang trudng.

Tham hut ngan sach thué Chinh pht My (tinh theo %GDP)
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Béo cao nay do Trung tdm quan ly tai san Chau A ANZ xuét ban. Tat ca cac biéu d6 va bang déu dugc Idy tir nhifng nguén riéng. “Cac chuyén gia phan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc ctia ANZ, Nghién ctu kinh té & thi trusng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cau ciia ANZ. Dé biét thém thong tin, vui long lién hé véi Giam déc Quan hé khach hang ctia Quy khéch.



Téng quan vé kinh té

Trong linh vuc tiéu dung clia cac hé gia dinh, ching téi cho
rang thu nhap kha dung sé tang nhd thi trudng lao dong
dang dugc cdi thién. Bén canh d6, su suy thoai gay ra bai
nhom ho gia dinh dudng nhu da dén héi két thiic va viéc
tang gia tri tai san sé dan dén tang tu tin tiéu dung.

Chung téi du doan rang moét sé yéu té gop phan khién cho
dau tu kinh doanh roi vao muic thap cling sé bién mat vao
nam sau. Cu thé 1a chinh sach thac ddy su tranh chap chinh
tri dén cuc diém bén bd vuc thdm vao ndm 2014, va suy
thodi linh vuc hé gia dinh sé giam.

Trong Mot vai ndm tai, cuing vai viéc diéu chinh chinh sach
dé phu hop vai nén kinh té dang thay déi, thach thuc chinh
cla Fed sé la quy dinh ré rang hon quad trinh binh thudng
hoéa cac chinh sach. Diéu nay doi hoi phai dua quy mé bang
can doi ké toan va lai suat ciia ngan hang trung uong vé
muc thudng, ma anh hudng it nhat téi cac hoat dong va
6n dinh tai chinh.

Chau Au: phuc héi nhung khéng déu

Khu vuc déng euro cudi cling cling da thoat khéi khing
hoang xay ra vao quy hai nam 2013 du muic d6 phuc héi
van con khiém ton. Budc sang ndam 2014, khu vuc nay van
phai d6i mat vai nhiéu thach thic.

Xét vé mat tich cuc, long tin dang dan cai thién c6 thé thuc
déy chu ky tiéu dung va tin dung. Thuc t& |a cac khdo sat
cho vay méi nhat ctia ngan hang da cho thay buéc tang
dau tién trong nhu cau nha dat ké ti nam mdc thap 2010.
Day chinh 1a co sé cho su lac quan rang cac nén kinh té chu
chét sé tang truéng & muc trung.

Tuy nhién & mot mat khac, tang trudng tai cadc nén kinh

té€ ngoai vi ti€p tuc khé khan, doi hoi phai né luc hon niia,
mac du nhing lan cai cach da thuc hién cudi cung cing
da ma ra trién vong tang trudng cao hon cho toan khu vuc
trong khoang thai gian dai. Tuy nhién nguy co thodi ng

trong khu vuc tai chinh cé thé thdy dugc viéc cung cap tin
dung van con han ché.

Trong Mot vai nam tai, thach thiic chinh déi véi khu vuc
déng euro |a 1am sao nang téng cau lén mot cach hop

ly nham phong tranh gidm lam phat va/hoac thiéu phat
hon nita. Diéu nay c6 thé sé budc Ngan hang trung uong
chau Au (ECB) ndi 1dng chinh sach han nita trong Nam

Mi. Trong béi canh cét gidm thém |ai suat c6 kha nang
khong dem lai hiéu qua, ching téi tin rang lua chon kha thi
va chuén téc duy nhat vé cac chinh sach danh cho ECB la
tang cudng dat ra cac muc tiéu clia ngan hang trung uong.
Nhing bién phap khéng chuén tic khac cé thé [a mot
nghiép vu tai cdp vén dai han khac (LTRO), c6 thé trén ca s&
nay bat ky so tién nao dugc cung cap cho cac ngan hang
nay sé dugc dung dé cho cac linh vuc kinh doanh va hé gia
dinh vay von.

Nhat Ban: Cai cach - chia khéa thanh cong cho cac
chinh sach kinh té ctia 6ng Abe (Abenomics)

Chung t6i dy dodn GDP cla Nhat sé tang 1,8% trong ndm
2014. Chia khoa cho viéc tang truéng va thanh céng toan
dién cta chinh sach Abenomics la nhd budc tién bén viing
trong chi tiéu nha dat va kinh doanh.

Tuy nhién, khéng ¢ du do thuyét phuc dé chang téi tin
rang vao gifa nam 2015 ngan hang trung ucng cé thé dat
dugc muc tiéu lam phat 2% ma ngan hang nay da dé ra,
va c6 thé ndm nay ngan hang sé phai chiu ap luc m& rong
hon niia chuong trinh mua tai san.

Theo quan diém clia ching téi, ddng Yén yéu la mét nhan
t6 chinh phia cho viéc gia tang lam phat, nhung viéc dé
viéc tdng gia gilt  muc 6n dinh doi hdi chinh phu phai tiép
tuc theo dudi cong tac cai cach kinh té dé thic day nang
suat va su tham gia clia luc lugng lao déng, lam tang nhu
cau va tang trudng tién luong.

B&o c4o nay do Trung tam quan ly tai san Chau A ANZ xu&t ban. Tat ca cac biéu d6 va bang déu dugc 1dy tir nhiing nguén riéng. “Cac chuyén gia phan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc ctia ANZ, Nghién cdu kinh té & thi trudng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cdu clia ANZ. DE biét thém thong tin, vui long lién hé véi Giam déc Quan hé khach hang ctia Quy khéch.



Téng quan vé kinh té

Uc: Kiém soat chuyén bién

Trong khi tdng trudng ctia nén kinh té Uc van dudi muc ky
vong va viéc nén kinh té cé su chuyén bién tur tang truéng
chi ph6i bsi nganh khai thac mé sang chi phéi bai cac
nganh khac van chua chéc chan, thi cac nganh khéng phai
khai thac mo lai c6 ngay cang nhiéu nhiing dau hiéu ré
rang vé kha nang phuc héi.

Hoat dong xay dung va cac hoat dong cua thi trudng thu
cap trong linh vuc nha dat ti€p tuc tang cudng. Dang luu y
13 hiéu Ung tai san I6n tU viéc tdng gia nha dat c6 thé hé trg
bu dap lai tang trudng thu nhap clia cac ho gia dinh.

Trién vong xuat khiu cling rét lac quan do luu luong hang
mai (dac biét la quang sat) sé di vao quy dao. Tuy nhién,
tang trudng dudi xu hudng sé lam ty 1& that nghiép van gitr
& muic xap xi con s6 6% clng véi mot sé rui ro kéo theo dé.

Trong tinh trang tang trudng i ach ngoai tru linh vuc nha
dat phat trién manh mé va uu tién ré rang ctia Ngan hang
du trt Uc (RBA) vé viéc duy tri muic du trii tién té thap,
chiing t6i du doédn RBA sé gilt nguyén mdic lai suat co ban
trong su6t nam 2014.

Thi trudng chau A méi néi: Trén mét nén tang viing
chdchon

Tang trudng kinh t€ manh mé hon va déu hon trong nam
2014 sé ching minh 1a mét nhan t6 hé trg chinh cho chau
A trong Nam Mdi. Tuy viéc Fed bt dau cét gidm co thé
kéo theo ludng von chay ra theo danh muc dau tu nhung
lubng vén nay khéng lam chéch da phat trién ctia nén
kinh té trong bdi canh kinh té va thé ché dang c6 nhiing
thay d6i. Hau hét cac nén kinh té trong khu vuc cling déu
da thiét lap cac chinh sach thiét thuc hon ké tir sau cudc
khding hodng tai chinh xay ra & chau A ti gilia t&i cudi
nhlng nam 1990.

Chung téi nhan thay nhimg rui ro sut gia dang tap trung tai
Indonesia va An Do, véi lam phat dang lo ngai tai hai nudc
nay, va ‘tham hut kép’ (tham hut tai khodn vang lai va ngan
sach két hgp). Nhiing rui ro sut gia nay cé thé thay hai nén
kinh t& nay lam cham di nhu cdu bén ngoai trong cac nudc
khac tai chau A.

Chu ky mang tinh chinh trj cling c6 thé anh hudng nhiéu
dén tién trinh cai cach can thiét. Tai Thai Lan, c6 kha nang
cac cudc bau cur sé tiép tuc dién ra trong tuong lai.

Trong khi d6, vé mat chinh sach, ching téi du doéan rang
chinh séch tién té dac biét 14 & cdc nuéc ASEAN sé dugc
xiét chat han trong bdi canh tang trudng toan cau déng
b6 hon va cac anh huéng c6 Igi clia viéc tién té giam trong
nam 2013.

Trung Qudc: Cai cach dé tim ra phuong huéng

Nhiing bién phap céi cdch dugc néu trong Phién toan thé
thi ba ctia Uy ban trung uong CPC thif 18 vao thang Mudi
mot nam ngodi déu chua tiing co trudc day va déu vugt
qua ky vong thi trudng. Gidi lanh dao hang dau ctia Trung
Quéc da cam két haly bo nhiing dac quyén dugc trao cho
cac doanh nghiép nha nudc va nhiing rao can canh tranh
khac. Ho cling cam két sé dung thi trudng dé xac dinh yéu
t6 gid ¢4, tdng toc qua trinh bai bé tran 1ai suat va dong
vén, gidm nhiing chinh sach cdm van trén dau tu nusc
ngoai, cai cach hé théng tai chinh, va trao quyén phat hanh
trai phiéu cho chinh quyén céac dia phuong.

Cac bién phap cai cach nay néu tién hanh thanh cong thi
sé phan bd nguén luc hiéu qua hon va nang cao muc ting
trudng nang suat. Diéu nay c6 thé lam gidm rvi ro sut gia
ctia nén kinh t& Trung Quéc va gitip Trung Quéc chuyén
sang dudng 16i tang truéng bén viing hon.

Tuy nhién, goi cdi cach nay sé de ndng lén sy tang trudng
kinh t& ctia Trung Quéc trong mot hoac hai nam téi, cé kha
nang khién cho chinh phi Trung Quéc phai giam muc tiéu
tang trudng xuéng 7% cho nam 2014. Véi viéc tang gan
nhu song song véi tiém nang trén cdia Trung Quéc, ap luc
lam phat tdng cao c6 vé sé van nam trong pham vi kiém
soat trong nam nay.

Tuy nhién, lam phat phi luong thuc, dac biét la gia thué,

6 thé héi phuc gitfa cac chi phi bat dong san dang tang,
dat mot phan ganh ndng 1én chi sé gia tiéu dung. Gilra

bé&i cdnh nay, ngan hang trung uong cé vé sé duy tri cac
chinh sach hién tai nhung sé tiép tuc tang cudng cac hoat
dong quan ly thanh khodn clia minh mac du viéc cdc ngan
hang thuong mai tai Trung Quéc dang thodi ng cho thay
rang diéu kién thanh khoan c6 thé sé khéng cai thién dugc
nhiéu.

Du bdo tang trudng GDP khu vuc Chau A Thai Binh Duong

(trr Nhat Ban) (%)
2013F 2014F 2013F 2014F
Uc 24 32 New Zealand 29 32
Trung Qudc 76 72 Philippin 6.8 6.9
Héng Kéng 29 35 Singapore 40 32
An Do 47 40 Han Quéc 28 37
Indonesia 57 58 Bai Loan 20 36
Malaysia 4.5 50 Théi Lan 28 4.2

Nguon: Nghién ctiu kinh té & thi trusng ANZ. Thang 12,2013

Bao cdo nay do Trung tam quan ly tai san Chau A ANZ xu&t ban. T4t ca cac biéu d6 va bang déu dugc 1ay tir nhitng nguén riéng. “Cac chuyén gia phéan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc clia ANZ, Nghién cu kinh té & thi trudng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cau clia ANZ. D& biét thém thong tin, vui long lién hé véi Gidm d6c Quan hé khach hang clia Quy khach.



Mai trudng vi md co biéu hién lac quan

Maéi trudng kinh t& vi mé nam 2014 sé dugc ho trg bai thi trudng ¢é phiéu. Tuy nhién, cac danh gia trung 1ap va cdm
tinh thi trudng dang kéu goi phai can trong trong thdi gian trudc mat, dac biét 1a hdu qua cla viéc cat gidm chuong

trinh ngi long dinh lugng (QE) cua Fed.
Lgi nhuan cla thi trudng C8 phiéu theo ving (2013)
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Nguon: Bloomberg va ANZ Global Wealth

Cac tin ndi bat
Toan cau: tang truéng thu nhap khac loai

Thu nhap hau khing hodng tai My da vuot xa tat ca cac thi
trudng cd phiéu lén khac.

Su phuc héi cta thi trudng cé phiéu My da néi bat han [én
va manh mé nhat trong s6 cac thi trudng khac. K& tir thoi
diém xuéng déc vao thang 3/2009, chi s6 S&P 500 da tang
168% so véi Chi s6 MSCl cGia chau Au - chi tdng [én chua
bang ntta con s6 clia My (66%), va trong khi cac thi trudng
mdi néi tang dugc 100%.

Tuy anh huéng ctia QE déi véi gia tai san tai My la diéu co
thé nghi ngay dén khi c6 géng so sanh chénh léch nhung
viéc xem xét ky dén thu nhap sé gilip c6 nhan dinh t6t hon
da6i véi chénh léch vé hiéu qua.

Nhu ta thdy trong biéu d6 dudi day, ty s6 thu nhap trén ¢
phan ctia My da tang tdi 18% so véi muc dinh diém trudc
khuing hoéng cia My. Nguoc lai, thu nhap ctia chau Au van
thap han 45% dudi mic cao ma khu vuc dat dugc nam 2007
va chi cao hon 33% so véi mic tut déc phai chiu ndm 20009.

Tuy cac thi trudng mai néi ban dau da vuc day nhanh chéng
cé vé thu nhap va thi trudng cé phiéu nhung da tut lai sau ké
turnam 2010. Sau giai doan diéu chinh, cac thi trudng nay va
nhiing thi trudng nhu Uc hién muén tang sé phai dua vao
tang trudng thu nhap thuc té chi khéng chila du bao.

My: Cac danh gia hop ly

Su phuc héi manh mé ké ti thai diém kho khan nam 2009
da khién thj trudng My tang lén gap d6i. Tuy nhién, lan
phuc héi nay khéng bi cang nhu phong doan. Thu nhap
clia My da tang lién tuc ké tir khi khiing hoang tai chinh
toan cau két thic va lam co s& cho Igi nhuan cda toan thi
trudng. Thi trudng nay chi tang 17% so vai thai diém dinh
cao ndm 2001 mac du cling thdi diém do thu nhap da tang
gap doi. Diéu nay cho phép nhiing danh gia nhanh chéng
hudéng vao nhiing lgi ich sinh ra do khiing hodng céng
nghé.

Gan day, téc do diéu chinh thu nhap am da cham lai va

du kién ty sudt thu nhap trén c6 phan (EPS) sé tang lén,
tuy nhinh hon nhung khéng qua muc khi céc chi sé hang
dau ctia nén kinh t&€ My dang tang Ién. Hon niia, do kinh
té€ My khong co6 dau hiéu xuéng déc manh nén thu nhap
sé khéng sém rdi khoi muc tang hién gid. Két qua la thi
trudng nay co vé sé khéng ma rong qua muc, va ching toi
du kién doanh thu trong ndm 2014 sé tich cuc nhung cling
vUua phai hon.

Ty suét Igi nhuan trén cé phan (EPS)
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Nguén: Thomson Financial Datastream & ANZ Global Wealth. Thang 12, 2013.
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Chau Au: Thu lgi ti su phuc héi

Du da phuc hoi trong 12 thang vira qua nhung thi trudng
¢6 phiéu chau Au van con ché cho trién vong tang 1én vao
nam 2014. Trudc tién, phan bu rdi ro vén ¢ phiéu co trién
vong sé giam néu cac diéu kién tai chinh va kinh té vimo
ti€p tuc dugc cai thién nhu du kién.

Ky vong vé thu nhap cling rat khiém tén, diéu nay dong
nghia véi viéc nhiing danh gia thu nhap tuong lai sé van ré
néu tang truéng thu nhap trong khu vuc phuc hoi di déi
VvGi tang trudng kinh té cao hon. Mac dui cac théng ké vé
doanh thu van con am, nhung xu hudng du bao sé tang
trong thdi gian tai.

Niém tin kinh doanh tai Duc da cai thién dang ké, va tham
chi con cé nhiing dau hiéu cai thién sau sac tai cac nudc
khac. Tai Anh, su phuc hoi nén kinh té cling nhan dugc su
hé trg I6n mac du chinh pha cat gidm chi tiéu.

Nhéat Ban: Dinh gia hén hgp

Cac chinh sach kinh té cia chinh quyén éng Abe nham
cham dut tinh trang gidm phat dang thu dugc thanh qua.
Cac chi s6 hang dau dang tang Ién véi viéc ra soat thu nhap
gan day chi vira méi roi khdi muic cao nhét trong vong 5
nam. Tuy nhién, vai viéc chi sé Topix da tang hon 45% trong
nam qua, nhiing danh gia nay dang c6 vé nhu dang bi tra
trén. Ky vong thu nhap gan day cé thé da phan anh trién
vong tang trudng manh hon va viéc déng Yén suy yéu.

Sau nhiing thanh qud nhanh chéng trong nédm 2013, nam
t&i du kién sé co muc tang 1én hon khi su tang vot dién

ra chi mot lan duy nhat tur khi khéi xuéng cac chinh sach
nham phuc hoi tién té dé kiém chiing vé van dé vé bén
v(ing cla viéc chdm dut tinh trang gidm phat.

Uc: can phai tang trudng vé thu nhap

Trong tuong lai dai, thi trudng nay dugc du kién sé cé

loi nha téng trudng thu nhap tang khi kinh t& Uc dap lai
nhiing chinh sach kich thich vé tién té clla RBA va déng
AUD sut gia. Su xuéng déc trong nganh cong nghiép da
gidm nhiéu vai nhiing ky vong tang trudng vé thu nhap
trong vai ba ném téi la 8%. Hon niia, ty s6 Shiller PE da diéu
chinh theo chu ky van dudi muic trung binh cho thdy tin
hiéu tdng thém vao ky han trung. Tuy nhién, gan nhu tat ca
cac tin t6t nay, it ra trong thoi diém nay da dugc tinh vao
gid thi trudng.

CAc thi truédng méi néi: Mét khu hén hgp

Nam 2013, cac thi trudng mdi néi da phai chiu thém mot
nam hiéu suat kém nira, bi kim xuéng do tuyén b6 cat giam
cla Fed va da phat trién cham. Nam 2014, ching t6i cho
rang thu nhap sé tang truéng hon nhung van & muc tang
trudng trung binh, do céc loai tién té suy yéu va nhu ciu ti
cac nén kinh té phat trién van tiép dién.

Tuy nhién, véi viéc khai dong chuong trinh cét giam ctia
Fed, buic tranh nay phan nao da u am hon. Viéc xiét chat
cac diéu kién tai chinh va miic ng cao clia cdng ty cling nhu
cta ho gia dinh & mot s6 nudc la nguyén nhan gay nhiing
lo ngai.

Kinh t€ vi mé suy yéu va tinh trang bat 8n chinh tri ngay

cang cao tai Thai Lan, Indonesia, An D6 va Brazil ciing 4m
chirang cac nha dau tu sé can phai nhin xa hon.

Trong béi canh dinh gia thap va dinh vi nha dau tu quy moé
nhd, cong bang ma noi thi ching toi tin rang nhiing nha
dau tu dai han sé muén nhan co hoi bat dinh nay dé dan
dan xay dung budc tién vao nhiing thi trudng maéi néi nay
trong khodng mét nam tai.

Chung téi van thich chi s6 Asia ex Japan trong cac thi
trudng mdi néi do c6 nén tang nay viing vang hon. Khu
vuc chau A c6 stic bdy manh han trong viéc phat trién tang
trudng thi trudng, va cling sé thu lgi khi nhiing cai cach tai
Nhat Ban va Trung Quéc thu dugc thanh qua. Mat khac, véi
viéc danh gia trién vong hang héa cin trong hon, chiing téi
sé tranh nhing thi trudng phu thudc nhiéu vao hang héa
nhu Nga va Brazil.

Trién vong thi trudng c8 phi€u 2014

Thé gidi Lac quan
My Lac quan
Khu vuc chau Au Lac quan
Nhat Ban Lac quan
Uc/New Zealand Lac quan
Céc thi trudng mdi ndi Trung binh

Nguén: ANZ Global Wealth, 12/2013.
Chi tiét vé chau A va cac thi trudng maéi néi

Trung Quéc: Khéng cé bién phap nhanh chéng nao
Nam 2014, diéu kién thanh khoan cia Trung Quéc c6 xu
huéng van kho khan. Tuy viéc cac ngan hang tiép tuc thoai
Nng va cong tac hop ly hoa céng nghiép sé cé Igi cho nén
kinh té trong dai han nhung cac céng ty nay sé chiu anh
hudng trong ngan, va diéu nay cé thé sé dé nang lén tang
trudng thu nhap trong Nam Méi. Trong khi d6, con dudng
cai cach rat dai va hién gid chi viia mai bat dau.

Mac du thi trudng nay cé vé c6 gid khong cao va c6 kha
nang sé dinh lai gia trong dai han khi nhan thay cac ri

ro tai chinh va tang truéng cia Trung Quéc da & muc viia
phai nhung chiing téi van nhan manh rang tinh bat 6n c6
thé cao vao trung han. Mat khac, cac cong ty vé linh vucy
t€, bao hiém, dudng sét/xay dung cling nhu kiém soat &
nhiém c6 thé sé c6 nhiing hé trg vé mat chinh sach va do
d6 sé lam an tét hon.

An Dé: it bi quan hon

Budc sang nam 2014, chiing tdi ghi nhan trién vong tang
trudng clia An D6 co vé sé it bi quan hon do nhiing chi sé
hoat dong gan day cho thdy rang tang truéng co thé sé
cham ddy. Chuing t6i cling rat phan khai vi nhing tién bo
gan day trong céc giao dich tai khoadn vang lai ctia An Do.
Mac du gia xang dau cao hon sé tiép tuc ddy lam phat [én
nhung nhiing déi chiéu cc s& hop ly ¢é thé sé bu dap dugc
mot phan.

Vi nhiing yéu t6 nay, chiing t6i du ki€n Ngén hang Trung
uong An D6 (RBI) sé tang lai suat co ban thém 25 diém nia,

Bao cdo nay do Trung tam quan ly tai san Chau A ANZ xu&t ban. T4t ca cac biéu d6 va bang déu dugc 1ay tir nhitng nguén riéng. “Cac chuyén gia phéan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc clia ANZ, Nghién cu kinh té & thi trudng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cau clia ANZ. D& biét thém thong tin, vui long lién hé véi Gidm d6c Quan hé khach hang clia Quy khach.
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sau do thi co kha nang gitt nguyén lai sut dé gitp tang
truéng cé thém mét co hoi nira. K&t qua cudc bau chon
theo nhu cau clia thj trudng trong nam 2014 cling c6 thé
sé gilip nang cao tam ly dam dong va khudy déng su phuc
hoi dang rat can dén trong chi tiéu dau tu. Tuy nhién, do thi
trudng nay da dugc dinh gia hop ly nén ching t6i tiép tuc
quan sat dé cé thé tim dugc thai diém mua phu hop.

Pai Loan: nlra dau nam cé tién trién tot hon

Chuing téi van con chut lac quan vai thi trudng Dai Loan
trong nam 2014. TU trudc téi nay, thu nhap tai Pai Loan cé
mai lién hé kha 16n véi su tang trudng cla thi trudng phat
trién nay. Do d6, chiing téi dang tréng dgi thi trudng nay
dugc cling c6 baéi da tang trudng toan cau hién dang tang
Ién, nhu cau cdng nghé tang, va tinh trang tién té trong
nudc dé dang hon. Diéu do6 cho thdy rang thi trudng nay
khong hé ré va trong bsi canh xép hang phé duyét thap
hién nay danh cho dang KMT, cac cudc bau ctr cap thanh
phé sdp tdi sé tang tinh bat én chinh tri trong ndra sau cla
nam.

Han Quéc: nhu ciu trong nudc ¢ thé sé gay ngac nhién
tich cuc

Chuing téi cling 6 d6i chut lac quan vé thi trudng Han
Qudc. Nén kinh té nay sé dugc lgi tir su phuc hoi kinh té
toan cau bai lé Han Quéc co vai trd chd chét trong chudi
cung Uing ctia chau A véi muc tang trudng thi trudng phat
trién lién tuc duy kién 1a bao trudc diém may cho cac nganh
cdng nghé, 6 té va nganh déng tau clia quéc gia nay.

Tai thi trudng trong nudc, viéc chinh ph tiép tuc tién hanh
cai cach nham hé trg thi trudng nha dat cé thé sé nang
muc tiéu dung trong nuéc va cdi thién tinh hinh thu nhap
clia cac nganh cung Uing trong nudc. Tuy déi véi nhan dinh
clia chiing t6i viéc déng yén giam gia tiép c6 thé 1a mét
nguy cd cho Nam Mdi, nhung cac nha hoach dinh chién
lugc tién té ca chung t6i khéng thay rang dong yén sé suy
yéu nghiém trong tir muc hién tai..

Héng Kéng: M& nhat

Trién vong phat trién clia Hong Kong kha ma nhat do tinh
thanh khoan bij siét chat hon va dong tién nong chay ra
nudc ngoai. Gia bat dong san nha & trong nam 2014 dugc
ky vong sé diéu chinh dung thuc té, phan anh dugc cac
nguy co vé Igi nhuan déi véi nganh bat dong san. Hiéu ting
tiéu cuc tir viéc gidm gia bat dong san cling dugc du béo
sé khién tiéu diing ndi dia trung xuéng.

Singapore: Uu tién cac nganh hoat déng theo chu ky
Tang trudng sé bi kim ham do viéc xiét chat cac chinh sach
tai chinh va viéc nén kinh té tiép tuc chuyén déi sang moé
hinh tang trudng nha san lugng nhiéu hon, vi dong nhan
Iuc nudc ngoai vao cham lai. Lam phat du kién sé tang do
chi phi bi dén nén cudi cuing ciing da dat [én ngudi tiéu
dung trong khi viéc lién tuc xiét chat thi trudng lao déng
c6 thé tang tién cong mot cach dang ké. Cling gidng nhu
H6Nng Koéng, thi trudng bat ddng san yéu di c6 thé dé ndng
Ién khu vuc nay cling nhu muc tiéu dung trong nudc.
Chuing t6i thich cac cac nhom ¢6 phiéu cong ty phat trién
theo chu ky c6 mai lién hé chat ché vdi tinh hinh tang
trudng kinh té€ ciia nhém G3.

ASEAN: Can than trong

Chung t6i du kién cac thi trudng Dong Nam A sé c6 hiéu
suat kém vao nam 2014. Khéng chi viéc dinh gia tiép tuc
cao hon so vdi cac thi trudng khac tai chau A ma tang
truéng dudng nhu cling chiu thach thiic do du kién lai suat
sé tdng tai thi trudng Philippines, Indonesia, va Malaysia.
Bén canh do, THB va IDR bi cho la sé kha nhay cam véi
luéng von chay ra theo danh muc dau tu dugc gia han
trong khi nhiing bat én chinh tri ¢ vé sé van bam riét |ay
Thai Lan trong su6t ntia dau Nam Méi.

Tuy nhién ciing c6 mét sé thay déi dang luu y vé khu vuc
nay. Trén toan Indonesia, chi tiéu lién quan t&i bau cr co
thé& giup thuc ddy cac nganh cung ting trong nudc trong
nam tdi. Trong khi d6 tai Malaysia, cac bién phap khong
ché clia chinh phui va tiét ché tang trudng tiéu dung cé thé
lam t6n hai téi trién vong cho cac nha xay dung bat dong
san va ngan hang.

Brazil: RGi ro vé thu nhap

Du bao théng nhat muic tang 16% vé thu nhap trong ndm
2014 ¢4 vé mau thuan véi trién vong md nhat vé hang hda
va tang trudng trong nudc. Ap luc chi phi tang, 1ai suat cao
hon va dong D6 la My manh hon la nhiing can trg khac ma
thu nhap tai nudc nay gap phai. Trong khi do hiéu qua tai
chinh kém da hay hoai niém tin cia cac nha dau tu vai viéc
tinh trang bat 6n vé tién té dugc coi la rti ro chinh déi véi
cac nha dau tu nudc ngoai. Nhiing bat 6n vé chinh sach
phat sinh sau cudc bau ct téng théng vao thang 10/2014
téi ciing khdng dinh hon nita viéc cac nha dau tu can phai
xem xét than trong.

Nga: Trién vong trung binh

Khi gid tri thi trudng & mic thap thi trién vong kinh té va
thu nhap van con md nhat. Cé cho la thé thi hién chinh
pht va ngan hang trung uong dang chiu ap luc chinh tri
ngay moét tang 1én déi véi viéc phai chap nhan cac chinh
sach thién vé phat trién hon. Tuy nhién, quy dinh tai chinh
md&i day dugc ap dung cung véi viéc ngan hang trung
uong chuyén sang viéc dé ra muc tiéu lam phat da han ché
nghiém trong quy mo kich thich tai chinh va tién té. Tinh
trang giam dan déu trong thang du thuong mai ctia Nga
cling lam suy yéu stic manh déng ruap.

Trién vong chau A va cac thi trushg mdi néi trong ndm 2014

Thi trudng Trién vong

Dong Nam A Tiéu cuc
Trung Qudc Trung binh
Héng Kéng Trung binh
An Do Tich cuc
Han Quéc Tich cuc
Singapore Trung binh
Bai Loan Tich cuc
Brazil Tiéu cuc
Nga Trung binh

Nguon: ANZ Global Wealth, 12/2013

B&o c4o nay do Trung tam quan ly tai san Chau A ANZ xu&t ban. Tat ca cac biéu d6 va bang déu dugc 1dy tir nhiing nguén riéng. “Cac chuyén gia phan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
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Thé giéi lai suat giam

Tuy chuong trinh QE clia Fed c6 thé sé chdm dut nhung ching téi du doan rang lai suat thap van sé duy tri tai cac nén
kinh t& lon.

My: Cham dut chuong trinh QE Doanh thu thi trudng tréi phiéu thé gidi (2013)
Véi viéc thuc hién cat giam chuong trinh QE ctia Fed, nam 8% - 6.9%

2014 c6 vé sé chiing kién ddu cham hét cho chuang trinh
mua trai phiéu khéng gidi han duy nhat tu trudce téi nay
nay. QE la khia canh chinh th( ba (cung véi lai suat qua
dém ctia Quy lién bang va viéc dat ra cac dinh hudng chinh 2% o Traiphi€uEM  Trdi phiéu bac

sach) clia chién lugc chinh sach tién té hién tai nham dua thégisi  caochauA 0.2%
nén kinh té€ My tr& vé tinh trang binh thudng sau khiing
hoang tai chinh toan cau.

6% 7

4% 7

0.5%

0% -
Cap dau tu
toan cau

Trai phi€u cap  Trai phiéu lai
qudc gia trén sudt cao

-2%

toan cau ctia My
. ’ o -4%

Tuy nhién, cham dut chuong trinh mua trai phiéu la mot

X AR e ie e . S alx 6%
van dé con viéc tang lai suat — phuong phap truyén thong ) 6.40%

2 oA . Y e 7 P BY ~ o~ ~ O °
cla Fed trong viéc thi hanh chinh sach - lai la mét van dé -8% -
hoan toan khac. Viéc dé ra nhimng diém bién déng lai suat Nguén: Bloomberg va ANZ Global Wealth. Doanh thu tinh tai ngay 20 théng 12 va
trong tuong lai chi ra nhu cau cai thién nhiéu hon nia vé khong tu bao hiém, tinh theo déng Do la My. Cac dién bién trong qua khir khong

> 1A Az ia N . N w N 2 dam bdo doanh thu trong tuong lai.
ty 1é that nghiép va lam phat gan dén muc tiéu 2% clia co

quan nay. Diéu nay am chi rang viéc tang lai suat qua dém
cla quy lién bang van sé cach nay vai ba nam nia.

Cac tin néi bat
Bong bong trai phiéu?
Né&u su that la QE da day gia tai san vao tinh trang khiing hoang thi linh vuc khé khan tiém an ré rang nhat chinh 1a

ndi ma Fed can thiép nhiéu nhat - trai phiéu ky han 10 nam.

Theo biéu d6 dudi day, tuy lgi tuc trai phiéu Ngan sach 10 Lgi tdc trai phiéu ngan sach My trong 10 nam (%)

nam clia My xap xi bang muic thap nhat trong su6t thé ky -

qua nhung van c6 hai tac dong gia tri can luu y. Dau tién, 15

1ai suat da c6 xu hudng giam trong ba thap ky qua do lam 14 l

phat da giam déu. Néi cach khac, muc i suat thap ma ]; i

chiing ta c6 hién gi khong phai chi la do viéc thuc hién b il

céac goi QE cla Fed. Thit hai, Igi tuic trai phiéu tai My hién 10 l‘

da tang Ién muc ngay dudi 3% tur muc thap 1,4% vao gitia ‘: N, lhh

nam 2012. % /AVH V \\IA

Mét céch hiéu qua dé danh gia loi tuc trai phi€u ky han i i Yt \‘\‘

10 ndm cGia My can phai & miic nao trong dai han la dung " PNZAN AL A
tang truéng GDP trudc lam phat. Tuy trong thai ky trudc 3 AN A h
khung hoang tai chinh toan cau, trong béi canh xu huéng 2 NV y
gidm nhan khau va tang trudng nang suat gidm, muc nay ;

an bang 5% nhung hién gid ching téi tin rang sé gan 6 OO OO N AN A DD DD DD > o
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maoc 4% han.
Nguén: Bloomberg va ANZ Global Wealth, thang 12 nam 2013

Néu diéu nay dung thi cé nghia la tuy loi tic trai phi€u thap

nhung van cach muc trung binh hop ly khéong nhiéu, va

cling chua qua thap dén muic phai goi la bong bong trai

phiéu. Hién tai, néu xét dén dac diém su phuc héi hién van

con yéu, su du thira I6n cda thi trudng lao dong, nhiing tré

ngai ré rang t muc ng cao va ty lé lam phat thap thi lgi tiic

thap dudi gia tri trung binh c6 vé la xac dang.

Béo cao nay do Trung tdm quan ly tai san Chau A ANZ xuét ban. Tat ca cac biéu d6 va bang déu dugc Idy tir nhifng nguén riéng. “Cac chuyén gia phan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc ctia ANZ, Nghién ctu kinh té & thi trusng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cau ciia ANZ. Dé biét thém thong tin, vui long lién hé véi Giam déc Quan hé khach hang ctia Quy khéch.



Thém vao do, vai viéc kinh t€ My van dang trong giai doan
phuc héi, mic ng cao gay ra trd ngai déi vai nhu cau va dan
s6 dang gia di lam han ché kha nang tang trudng GDP thi
muc théng thudng lai suat qua dém cda quy lién bang cé
vé sé thap hon nhiéu so véi du doan trudc do vé mdc lai
suat thudng. Diéu nay cé nghia la khéng chi lai suat qua
dém cua quy lién bang cé vé sé xuéng gan méc 0 trong
mot thai gian ma téc do phé chuan mot khi da bt dau
cling sé rat khiém tén va chi danh cho lai suat thap muc ky
luc.

Chuing t6i tin rdng muic tdng gan day trong lgi tuc tréi
phiéu da day |6p tai sdn nay gan dén gia tri bang 0 du
chuaong trinh QE sé cham ddt. Tuy quy dao lgi tic trung
han c6 thé sé cao hon nhung chiing t6i mong sé ¢6 sy can
thiép sau hon la viéc chi diéu chinh nhanh, véi lgi tdc giao
dich trong mét pham vi gidi han. Fed sé c6 gang tao lai tran
khi nén kinh té van c6 vé dé bi anh hudng vai lai suat cao
hon nhiéu so véi muic von co.

Day la khu vuc ma viéc dat ra muc tiéu tré nén quan trong.
Cu6i cuing kha ndng thoat khai chinh sach tién té cuc ky dé
dang cla Fed sé dugc du bao bdi tinh trang nén kinh té My.
Mién la lam phat van thap (2% hoac thap hon) va du doan
vé lam phat gilr 8n dinh & muc nay thi Fed sé van cé du thoi
gian.

Chau Au: Lién tuc dua ra cac géi kich cau

Trong khi Fed sé dé ra tinh than chung cho cac thi trudng
trai phiéu toan cau thi cac diéu kién trong nudc cling sé trg
nén quan trong déi vsi nhing thi trudng 16n khac. Chuong
trinh QE lién ti€p cta Ngan hang Nhat Ban (BoJ) va kha
nang tiép tuc tung ra goéi kich cau ctia ECB cling c6 thé giup
dat dugc muc lgi tuc.

Tai chau Au, rdi ro gidm phét ti€p tuc xuat hién véi ty lé
that nghiép ctia khu vuc cao va tinh trang phuc héi kinh
té tuong déi yéu. Trong boi canh nguy ca rdi ro nay, ECB
6 thé sé lai ndi 1dng chinh sach va tang cudng dé ra dinh
hudng chinh sach dé bao dadm su phuc héi kinh té va ngan
chan gidm phat hon nira. Véi lam phét thap hon muc tiéu
2% clia ECB rat nhiéu va tiém nang tang truéng cta khu
vuc hién dang gidm do dan sé gidm, lai suat dang gir 6n
dinh & mic thap. Chung téi thay rang lgi suat trai phiéu sé
chitang c6 gidi han vao nam 2014 vdi viéc phuc hoi dang
d6i mat v6i nhimg rdi ro dang ké.

Uc: Lai suat gilt nguyén

Trong diéu kién tuyét déi, Igi suat hién gid van c6 vé cao
0 VGi muc ti trudc dén nay. Tuy nhién, |ai suat ca ban da
gidm sau khi tinh trang m& réng cho vay va nén kinh té
trong nudc van phai déi mat véi nhiing tré ngai thi muc lai
suat chinh thuc thap hién tai c6 thé sé kéo dai lau hon du
doan thi truong.

Chuing téi coi muc lgi tc trai phiéu hién gid 6 gia tri hap
ly dua trén trién vong vé lgi suat trai phiéu ctia My va cac
diéu kién kinh té trong nudc,. Tuy Igi tuc trai phi€u thé gisi
¢6 thé nhinh hon mét chat nhung tinh canh nay sé gidp
tinh trang lai suat kéo dai ctia Uc lam gidm lgi tuc trai phiéu
chung cuta thé gidi.

New Zealand: dan dau céng cudc that chat chinh sach
Chung téi dy doan trai phiéu chinh pht New Zealand sé
VUGt troi so vai cac trai phiéu chinh phi khac trong G10.
Budng cong ai sudt ngan han New Zealand hién dang
dinh gid 125 diém tang vao 12/2014.Tuy ching t6i nhan ra
mat vai rdi ro déi vdi trién vong tang trudng va lam phat tai
NZ, téc d6 tang trudng khiém ton tai cdc noi khac trén thé
gidi cho thdy rang RBNZ sé khong manh tay thét chat chinh
sach clia nudc nay. Theo y kién clia chiing t6i, viéc dinh gia
thi trudng hién tai sé khéng c6 dau hiéu sé kha quan hon.

Cac thi trudng maéi néi: Ho trg cac doanh nghiép chau A
Khi My bat dau thu nhé géi néi léng dinh lugng, ching toi
du doan luéng von thoat khoi trai phiéu clia cac thi trudng
mai ndi sé tang trong ndm 2014 va viéc ting muic chénh
léch tin dung. Diéu nay cé nghia la chiing t6i tin rang mot
s6 co hoi chon loc sé xudt hién trong cac thi trudng nay do
gia tri trai phiéu tr& nén hap dan hon.

Dac biét, cadc doanh nghiép chau A c6 thé chiu ap luc it hon
0 vGi nhiing cong ty doi tac khac tai cac thi trudng méi
ndi. Nén tang nay co vé kién cd han va cé thé céi thién han
khi cac nén kinh t& phat trién héi phuc va nhu cau xuat
kh3u tang. Tinh hinh tang truéng 6n dinh ctia Trung Quéc
cling dugc du doan sé c6 tadc dong tich cuc téi khu vuc nay.
DPéng thdi trai phiéu tai chau A dugc Igi tir cac nha dau tu
trong nudc, nhirng ngudi ¢ xu hudng lac quan hon déi
vdi trién vong clia khu vuc. Trong khi dé, trién vong kinh té
manh hon mot cach viia phai du bao rang ap luc lam phat
sé duy tri trong pham vi kiém soat tai chau A, c6 thé ngoai
trir An D6 va Indonesia.

Trién vong thu nhap c¢6 dinh nam 2014

Market Outlook

Thé gidi Trung binh
My Trung binh
Chau Au Trung binh
Nhat Ban Trung binh
Uc Tich cuc

New Zealand Tich cuc

Céc thi trudng mdi néi* Trung binh

Nguodn: ANZ Global Wealth, 12/2013. *danh gia bang USD.
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trong Uy ban Dau tu khu vuc ctia ANZ, Nghién cdu kinh té & thi trudng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cdu clia ANZ. DE biét thém thong tin, vui long lién hé véi Giam déc Quan hé khach hang ctia Quy khéch.



Stic manh déng USD chon loc

Méc du viéc nén kinh t&€ My dang phuc héi va bat dau thuc hién cat giam, dong d6 la My du kién van chi tang gia so
vGi mét vai loai ngoai té. Rui ro gidm va cau tang manh sé gitip déng Euro va Nhan dan té tru viing trong nam 2014..

Théng ké tién té nhém G10 (2013)
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Nguon: Bloomberg va ANZ Global Wealth. Théng ké tinh dén ngay 20/12/2013 va theo déng USD. Néng suat trudc day khong dam bao cho nang sudt sap tdi.

Cac diém noi bat

Nhan dan té: dong tién tucng lai

Tuy van con nhiéu diéu can phai thuc hién trudc khi nhan dan té (RMB) c6 thé tré thanh loai tién du trit ctia thé gidi

nhung da chuyén déng da duoc dat ra.

T6c d6 tién trién cGa qua trinh toan cau hoa gan day cta
déng nhan dan té rat dang bat ngd, tham chi déi vsi nhimng
ngudi hoai nghi nhat. Tinh dén nam 2013, 24 ngan hang
trung uong trén thé gidi da tién hanh hiép dinh hoan déi
ngoai té song phuong véi Ngan hang nhan dan Trung
Quoc.

Pham vi danh cho cac nha dau tu nuéc ngoai mua tai san
ctia Trung Quéc cling da dugc ma réng véi viec mé rong
céac chuong trinh nhu QFIl va RQFII, c& hai déu khién dau

tu nudc ngoai tang Ién tai thi trudng trai phié€u va chiing
khodn Trung Quéc. Chinh pht nay cling dang tién hanh thir
nghiém vé tha néi lai suat tién gi va kha nang chuyén déi
hoan toan ty gia ngoai héi ctia RMB.

Nhiing buéc phét trién nay cung véi su kién chinh pha My
nguing hoat ddng vao nam ngoai da khién cac nha dau tu
nghi rang liéu déng RMB sé canh tranh ngoi vi lam loai tién
du trt cla dong d6 la My hay khéng va néu cé thi la khi
nao. Sau hét thay, Trung Quéc hién gid chiém git khoang
10,4% xuat khau thé gidi va 9,4% nhap khau thé gidi, lan
lugt canh tranh véi cac con s6 ctia My la 8% xuat khdu va
12,3% nhap khau. Tur trudc téi nay, loai tién té ctia nhiing
qudc gia I6n tham gia thuong mai toan cau déu cé xu
hudng tra thanh loai tién du trir.

Tuy nhién, vi tri déng tién du trir cing yéu cau thi trudng
vén clia Trung Quéc phai tu do han nita va phat trién sau

Béo cao nay do Trung tdm quan ly tai san Chau A ANZ xuét ban. Tat ca cac biéu d6 va bang déu dugc Idy tir nhifng nguén riéng. “Cac chuyén gia phan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc ctia ANZ, Nghién ctu kinh té & thi trusng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cau ciia ANZ. Dé biét thém thong tin, vui long lién hé véi Giam déc Quan hé khach hang ctia Quy khéch.

hon thi trudng tai chinh. Tuy nhiting dac diém nay trong ké
hoach cai cach dai han cia chinh pht Trung Quéc nhung
cling khéng c6 vé sé dugc thuc hién sém, bai nhu cau kiém
soat tinh bat én trong ty gia héi doai dong tang 1én. Diéu
nay c6 nghia la qua trinh quéc té héa dong nhan dan té
van dang nam trong giai doan tién trién.

Tu do hoa thj trudng vén cé vé sé lam tang tinh bat 6n cia dong

nhan dan té
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Nguon: Bloomberg va ANZ Global Wealth, 11/2013.



USD: Stic manh chon loc

Tuy chiing t6i van du doan nam 2014 déng dé la My (USD)
sé phan nao manh hon nhung xu hudng nay dudng nhu c6
tinh chon loc chir khéng phai dong bé. Nhiing yéu t6 ngan
can su phuc héi déng USD trén dién réng trong nam 2013
la 1ai suat thap va tham hut thuong mai co ban ctia My 16n
cé vé nhu van sé ti€p tuc trong Nam Mai nay.

Do d6, méc du kinh t&€ My dang phuc hoi va bat dau
chuyén sang giai doan cat gidm géi ctu tro ctia Fed nhung
déng USD dudng nhu chi manh 1én mét cach cuc bo. Dac
biét la tuy déng dé la du kién s& manh Ién so vai dé la Uc,
doéng Rupiah ctia Indonesia, Ringgit cia Malaysia va déng
Baht ctia Thai Lan nhung c6 vé van yéu thé so vgi dong
Euro va dong bang Anh.

Po6ng EUR: van manh

Du doan thi trudng vé viéc dong Euro suy yéu xoay quanh
nhu cau tao ra mét phan bu lai ap luc gidm phat va hé trg
tang trudng. Tuy chiing t6i hudng Uing danh gia nay nhung
chuiing t6i van khéng cho rang diéu do sé kéo theo viéc
déng euro nhat thiét phai mat gia trong nam téi. Dau tién,
chuiing t6i khéng tin rang viéc khéng co tang trudng chi
don gian la mét van dé vé ty gia hoi doai. Trong thuc té,
viéc theo dudi chinh sach gidm ty gia hdi doai co thé sé gay
rdi ro cho tién trinh cai cach.

Thu hai, ching t6i tin rang su phan khang ctia Duc sé ngan
ECB nhuing tay nhiéu vao viéc ndi long chinh sach. Cudi
cuing, rui ro rui ro khiing hoang ngoai du kién giam cé
nghia la khu vuc déng euro sé tiép tuc thu hut dong vén
vao. Chuing téi du doan déng euro sé tang dan 1én trong
nam 2014. Banh gia nghiép vu ngan hang do ECB tién
hanh chinh [a mét phét trién chi chét trong Nam Mdi. Véi
viéc cac ngan hang cung cap khoang 70% vén cap cho

khu vuc déng euro, bat ky hanh déng nao gitp nganh
ngan hang quay tré lai hoat dong binh thudng cling c6 xu
hudng hé trg su phuc hoi ciia khu vuc nay.

JPY: hudng dén nhiing yéu té chi phdi trén thé gisi
Cac yéu t6 trong nudc co vé sé khong khién cho dong yén
giam gia vao nam 2014. Cudi cing, muc hién tai ctia déng
tién nay phan I6n van phu hop véi quy moé tuong ting clia
BoJ va bang can déi ctia Fed. Trong khi d6, véi viéc khéng
dé ra ké hoach hoan thanh chuong trinh mua tai san cta
BoJ cho t6i dau nam 2015, lgi thé clia viéc tiép tuc kich
thich tién té c6 vé sé thap trong ngan han.

Vi vdy, cac yéu t6 toan cau dudng nhu sé quyét dinh quy
dao cGa dong yén. V& mat nay, thi trudng nay cé thé sé bat
dau dinh gia & muc lai suat toan cau cao hon cung vai su
phuc héi clia cac nén kinh té chu chét. Diéu nay co6 vé sé
anh huéng tiéu cuc déi vai cac dong tién sinh lai suat thap
nhu déng yén. Do do, tuy khong cé vé nhu déng yén sé
giadm gia manh nhung kha nang cham méc 105 yén/USD
dudng nhu sé trg thanh hién thuc.

AUD: DU vuc ddy ciing chi trong thgi gian ngan

DPéng db la Uc (AUD) buéc sang ndm 2014 da diéu chinh lai
phan én phan vugt mic dinh gia cla loai tién té nay. Dang
luu y la tinh trang gidm xudng con khoang 90 xu/ d6 la My
tU muc ngang bang da loai bo triét dé viéc danh gia qua
cao dong tién nay trong cac don vi nhu gia ca hang hoa va
ty gid thuong mai.

Tuy nhién, dong luan chuyén tai chinh c6 thé sé quyét dinh
viéc dong tién nay tang lén nhu thé nao tir méc nay. Ching
téi luu y rang ty & s& hitu nudc ngoai clia thi trudng trai

Béo cdo nay do Trung tam quan ly tai san Chau A ANZ xuét ban. Tat ca céc biéu d6 va bang déu dugc lay tir nhiing nguén riéng. “Cac chuyén gia phan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc ctia ANZ, Nghién cdu kinh té & thi trudng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cdu clia ANZ. DE biét thém thong tin, vui long lién hé véi Giam déc Quan hé khach hang ctia Quy khéch.



phiéu chinh phti Uc dang tang lén. Bat muc 80% vao dau
nam 2012, dong luan chuyén nay cé xu huéng sé tré nén
xau han trong thai gian tdi. Xét tinh trang nay, chung téi tin
rang bat ky su vuc day nao ctia déng AUD cling chi dugc
trong thai gian ngan do néu & muic cao hon sé thu hut hoat
dong ban ra ngay.

NZD: Hé trg ngan han

Chung t6i van thdy hai long véi nhan dinh vé viéc dé la
New Zealand (NZD) sé gidm vao nam 2014 do cac dong
tién dau tu tir cdc danh much da dang dang quay tré lai véi
cac déng tién manh. Cac chu trong vao rii ro va cdm tinh
tang d6i vGi dong B la My cling la nhiing ly do gidi thich
tai sao xU s& Kiwi c6 kha nang dé tudt mat vi tri cia minh,

Tuy nhién, chung t6i thita nhan rang cé nhiing ly do dé c6
thé tuong déi lac quan trong thdi gian ngan. Lai suat cao,
|gi tuic trai phiéu hdp dan, trién vong tang trudng hap ly

va muic ng chinh pht thap la nhiing ly do chi ra dau hiéu
déng dé la NZ van gilr & muic cao trong suét nam 2014, Tuy
nhiéu yéu t6 néu ra & trén da dugc biét nhung cdm tinh thi
trudng va du doéan vé thai gian sé con chuyén bién, do d6
van con chd cho nhiing cd tang bat ngd.

Théng ké cac dong tién chau A (2013)

5% 1

Chau A: hiéu qua phan ky

Viéc Fed cét gidm chuaong trinh mua tai san ca minh du
kién sé c6 hiéu qua khac nhau déi véi cac déng tién chau A
trong ndm 2014. D(t liéu viing vang ctia My c6 vé khéng tot
cho céac déng tién khu vuc chau A, trong khi luéng dir liéu
tir khu vuc vé can bang co vé tuong déi ma nhat va thiéu
bdng ching vé viéc thuc su tang lén trong hoat ddng xuat
khau. Theo quan diém ctia chiing t6i, ludng von ra theo
danh muc dau tu dugc gia han thém sé lai khién cac nuéc
c6 tham hut tai khoadn vang lai rai vao phan tin néi bat mét
lan nla, vai viéc dong Baht Thai va Rupiah clia Indonesia c6
vé la dé bj suy yéu nhat.

Mat khac, nhiing buéc ma cac nha hoach dinh chinh séach
déng Rupee dé ra dé cai thién tham hut tai khoan vang lai
va ngan chan lam phat cudi cing ciing sé c6 Igi cho déng
tién nay. Tai Trung Quéc, thang du thuong mai I6n, Igi tic
cao va viéc tiép tuc ti€n hanh cac budc quoc té hoa dong
nhan dan té cling c6 vé sé nang muc cau ctia déng nhan
dan té.
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Nguén: Bloomberg va ANZ Global Wealth. Théng ké theo dong USD. Nang sudt trudc day khong dam bao cho ndng suét sép téi. Tinh dén ngay 20/12/2013.
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Lac quan mét cach can trong

Tuy chiing t6i nhan thay rang thi trudng hang hoa dang tur tir dich ra khoi tinh trang giam lién tuc trong hai nam nhung
chuing téi cling khéng du doan kha nang phuc héi trén dién réong. Tang trudng toan cau va cac co sé clla muc cau cho
thay rang nang suat dang c6 vé nghiéng vé khu vuc ndng lugng va kim loai thuong.

Théng ké hang hoa (2013)
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Nguén: Bloomberg. ANZ. Loi nhuan theo dong D6 My. Két qua trong qua khit khong bao
dam lgi nhuan tuong lai. 20/12/2013

Cac diém ndi bat

Cudc cach mang da phién tao ra ngudi thang ké thua

Dau moé: mét trong nhiing yéu t6é chiém uu thé

Chuing téi du doan gia dau sé dugc ciing ¢é bai cac déng
luc bén cau tich cuc hon vao nam 2014. Kinh té thé gidi
dang cho thay nhiing dau hiéu dang khich 1&; dac biét la
su cai thién khong can xuiing trong hoat déng clia cac thi
trudng phat trién co vé nhu sé hé trg thi trudng dau mo.
Bén canh d6 su hai long hon vé trién vong nhu cau clia
Trung Quéc da thic ddy nhu cau phat trién du tr(i chién
lugc.

Su bung né khai thac da phién dugc xac dinh nham ca cau lai thi trudng nang luong toan ciu trong nhiing thap ky tai véi
viéc phan chia nghiém trong déi véi nén kinh té& My trong thai gian tai.

Nh¢ khi da phién, nganh san xuat dau khi thién nhién cta
My da nhay vot qua 30% ké tir ndm 2005, mét man dao
Nngugc ngoan muc tU muc tang trudng gan bang khong
trong su6t 40 nam qua. Tuy khi da phién khéng phai la mot
hién tugng maéi ma da dugc khai thac tir nam 1825 tai My
nhung hoat déng san xuat quy mé I6n chi mai chinh thic
bat dau vao nhirng nam 1970.

Tuy nhién, qua nhiéu nam, viéc két hgp cac chinh sach
chinh ph c6 Igi véi luat s& hitu dat ctia My va nhiing cai
tién cong nghé da khién cho khi da phién tré thanh yéu t6
déng gop Ién nhat trong téng cac nang lugng géc tai My
trong ca thap ky qua. Téi nam 2030, khi thién nhién du kién
sé trg thanh nguén nang lugng ding dau cho ngudi tiéu
dung tai My.

Biéu nay tao ra su phan chia I6n trong cac nganh cong
nghiép cling nhu nén kinh té& My. Déi véi nudc nay, muc
tiéu thu dau va than c6 kha nang sé gidm do nguén nhién
liéu sach hon va kha nang sé ré hon nay. Cac nganh cong
nghiép la nguén tiéu thu truc tiép khi thién nhién Ién nhu
cac nha san xuat sdn pham héa dau va phan bén cé vé sé
la nhirng thanh phan co6 lgi rat nhiéu. Nhiing bén st dung
tiéu tén nang luong nhu cac nha ché tao nhém, thép cling
c6 vé sé c6 Igi tir viéc chi phi nhién liéu thap hon, va cac
nganh kinh doanh néi chung cling vay. Tom lai, diéu nay c6
thé tang kha nang canh tranh vé chi phi cho cac nha ché
tao ciia My.

Mat khac, nhiing nha cung cap nang lugng cho My nhu
cac nha cung cap tai Nam My va Trung Péng hoara lai la
nhirng ngudi thua thiét nhat. Thuc té la cho tGi dau nam
2020, nganh san xuat dau mé trong nuéc tang nhanh da

c6 thé gidm mot nlta muc nhap khdu dau mé ctia My. Diéu
nay cho thdy rang cé thé tiét kiém nhiéu cho viéc nhap
khdu do dau thé la mat hang nhap khau 16n nhat tai My,
va chiém tai khoang 14% téng muc nhap khau trong nam
2012.

Tuy diéu nay c6 loi cho dong d6 la mét cach ré rang trong
dai han nhung ching t6i luu y rang My c6 thé phai mat
thém hai muci ndm nita dé c6 thé tu cung nang lugng.
Trong thaoi gian d6, chi phi von cao va nhiing han ché vé
két cau ha tang van ton tai truéc kha nang dua nhiing hoat
déng mdi nay vao nén kinh té.

Nganh san xuat nang lugng ctia My
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Nguon: IEA, Thng ké ctia BP va Chién lugc hang hoa clia ANZ. 8/2013.
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VEé khia canh cung cap, viéc Iran va Libya lai ti€p tuc cung
cép sau lénh triing phat va nhiing d6 v& do phan khang
xay ra ndm 2013 c6 thé sé tao ra nhip hang trong thi trudng
dau Brent. Tuy nhién, do A Rap Xé Gt van nim gitr phan
manh nhat trong lugng du tr{t cila OPEC nén c6 thé sé
phén ting xuat khau nghiém khac hon, bao gém ca viéc
cam cung cap. Kim loai thudng: nhu cau I6n hon.

Kim loai: CAu manh

NG6i chung chiing t6i cdm thdy lac quan vé trién vong ctia kim
loai thudng do niém tin vé& nhu cau ctia Trung Qudc da cai
thién.Dong sé buic ché téng thé muic cdm tinh thi trudng kim
loai thudng va c6 khuynh hudng vuc day néu budc phai g& bd
thé mualén.

Tuy nhién, hudng chuing t6i uu tién hon la chi va kém — hai thi
truding chua thay dugc su dau tu I6n nao vao mang cung cap
tur hai dén ba nam qua. Mat khac, hiéu qua ciia nganh nhém
va nickel dudng nhu khé kém do san lugng cac 16 luyén kim
clia Trung Qudc tang lén va miic du ton kho I6n. Diéu d6 co
nghia I3, trién vong ctia nhdm nhém va nickel cé thé cai thién
néu muic gidi han tiép tuc yéu khién cho phai ngting du trdr.

Hang r&i: du kién sé phan hoa

TThan nhiét lugng cao du kién sé la thanh phan hang r&i cé
nang suat cao nhat vao nam 2014 do gia ca vugt khoi muc
gia thap trong boi canh that chat cung ting hon. Bang luu
y la viéc khat khe trong cung ting c6 vé sé danh vao cac thi
trudng san xuat I6n 1a Trung Qudc, My va véi mic d6 nhe
hon tai Indonesia.

Mat khdc, thi trudng quang sit va va than mé c6 thé sé
rang budc hon tdi gia thép clia Trung Quéc. Vi viéc Trung
Quéc khong khat khe hon nita trong viéc cung Uing, gia ca
tai nuGc nay co vé chat vat dé€ nang l1én muc cao hon. Trong
thuc té, quang sat la thanh phan hang héa réi chung t6i uu
tién hon cho nam 2014, rai tir mUc gid rat cao trong nam
2013, v6i viec mé& rong san lugng quang sat ctia Uc du kién
sé dé nang hon nira Ién gia ca.

Kim loai quy: tuong déi m& nhat

Kim loai quy c6 xu hudng sé cé nang suat kém trong nam
2014 mac du gia ca c6 thé cham day vao cudi quy dau tién
clia nam. Trong ngan han, viéc thu hai lai chuong trinh mua
tai san clia Fed theo du kién sé gdy trG ngai cho gid vang

du cac ca s& nén tang bén cau c6 thé 13p lai vao niia sau
clia ndm. V€ linh vuc nay, nhu cdu ctia Trung Qudc vé vang
la yéu t6 hé trg chinh cho thj trudng khi ngudi tiéu diing

tai An D tiép tuc bi anh hudng bai gisi han nhap khau

cia Ngan hang trung uong An D6 (RBI). Chuing t6i dy doan
muc nhap kh&u vang ctia Trung Quéc sé tiép tuc tang trong
nam 2014 & muc 900 mt, muc cao ky luc thu hai.

Trong cac kim loai thuéc nhém platin (PGM), viéc palladium
thiéu trén toan thé gisi du kién sé van con véi muc ban
thap nhat cia co quan du trir cia Nga va qué trinh 6n dinh
cUa tap doan ETF. Trong b6i cdnh mic ban tu déng ctia My
va chau Au tang lén, diéu nay sé giup gili cho gia palladium
tang cao hon so véi nhiting kim loai quy khac. Trong khi do,
gifa nhiéu rdi ro hién co trong cac hoat déng céng nghiép
tur nha san xudt chinh la Nam Phi, gid platinum cé vé sé
khéng 6n dinh.

Bao cdo nay do Trung tam quan ly tai san Chau A ANZ xu&t ban. T4t ca cac biéu d6 va bang déu dugc 1ay tir nhitng nguén riéng. “Cac chuyén gia phéan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc clia ANZ, Nghién cu kinh té & thi trudng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cau clia ANZ. D& biét thém thong tin, vui long lién hé véi Gidm d6c Quan hé khach hang clia Quy khach.



Téng nhap khiu vang ctia Trung Quéc
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Nguén: Bloomberg va Nghién ctiu kinh té & thj trudng clia ANZ. 12/2013.

Néng nghiép: 6n dinh hon

Sau hai nam gié ca bat 8n manh, chung téi du doan thi
trudng ndng nghiép nam 2014 sé én dinh hon. Véi viéc
cac diéu kién cung Uing cai thién trong toan nganh, gia
luong thuc thuc pham du kién sé dich chuyén ngang trong
su6t nam téi. Trudng hap ngoai lé 1a 1ta mi, thanh phan cé
lugng du trit thap khién cho thi trudng nay dac biét dé bi
t6n hai béi bat ky su gian doan cung ting nao xay ra trong
nam 2014. Bén canh d6, chiing téi tin rang hién da da diéu
kién dé Trung Quéc bat dau chuong trinh nhap khau lta mi
quy mo Ién - lugng du trit mi clia Trung Quéc thédp va gia
ca trong nudc dang giao dich trong pham vi phan sé cao
nhat ti trudc téi nay. Diéu nay cé thé du doan nhiing cu
tang bat ngd vé gia lua mi trong Nam Mdi.

Béo cdo nay do Trung tam quan ly tai san Chau A ANZ xuét ban. Tat ca céc biéu d6 va bang déu dugc lay tir nhiing nguén riéng. “Cac chuyén gia phan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc ctia ANZ, Nghién cdu kinh té & thi trudng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cdu clia ANZ. DE biét thém thong tin, vui long lién hé véi Giam déc Quan hé khach hang ctia Quy khéch.



Lai suat chinh sach (%)
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Nguén: Nghién ctiu kinh té & thi trudng clia ANZ, cac ngan hang trung uong lién quan
va Bloomberg. Tinh dén ngay 20/12/2013.
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Ngudn: Bloomberg va Nghién ctiu kinh t€ & thi truong ctia ANZ. Tinh dén 20/12/2013.
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Nguon: Nghién ctu kinh té & thi trudng ctia ANZ. Tinh dén ngay 20/12/2013. Cac du bdo la danh cho gia

trung binh trong quy.

Bao cdo nay do Trung tam quan ly tai san Chau A ANZ xu&t ban. T4t ca cac biéu d6 va bang déu dugc 1ay tir nhitng nguén riéng. “Cac chuyén gia phéan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc clia ANZ, Nghién cu kinh té & thi trudng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cau clia ANZ. D& biét thém thong tin, vui long lién hé véi Gidm d6c Quan hé khach hang clia Quy khach.



Cac diéu khoan va quy dinh

Trién vong thudng nién cho nam 2014 clia ANZ (“tai liéu nay”) dugc lap bai
Tap doan Ngan hang ANZ ABN 11005357522 hay c4c cong ty chi nhdnh cla
tap doan ("ANZ"). Trong cac pham vi thdm quyén nhét dinh, trong trudng hop
ANZ dugc dai dién bdi cac van phong chi nhanh, van phong dai dién hay céac
cong ty chi nhanh thi tai liéu nay sé do dai dién trén phan phat theo thdm
quyén lién quan.

Tai liéu nay gébm nhiing thdng tin thuc té va ciing c6 thé gém nhiing y kién
cla cac chuyén gia dugc dua ra mét cach cé thién y va dua vao nhiing théng
tin va nhan dinh dugc cho la dang tin cay vao ngay lap tai liéu nay. Nhing
quan diém dugc thé hién trong tai liéu nay phan anh chinh xac quan diém ca
nhan clia tac gid, tuy nhién, cac tac gia khong hé trinh bay vé tinh chinh xac
clng nhu sy hoan thién va khdng nén dua vao nhing théng tin nay dé biét
tinh chinh xac va su hoan thién. Bat ky y kién, du tinh va du bao nao trong tai
liéu nay cting phan dnh nhan xét ctia nhiing ngudi viét vao ngay lap tai liéu
nay va phu thudc vao nhing thay déi ma sé khong théng béo. B4t ky muic
gid ca hay gia tri nao dugc néu trong day déu la tinh dén ngay dugc ghiva
khong trinh bay vé bat ky giao dich nao cé thé bi anh hudng & cac muc gia
do6 hodc vé bat ky muc gid nao cé thé dugc dua ra sau ngay dugc ghi. Gid tr
va thu nhdp chiing khoan va cac cong cu tai chinh dugc néu trong tai liéu
nay co thé gidm hodc tdng va nha dau tu cé thé sé thu lai it hon khoan da
dau tu. Ching khodn dinh gid theo ngoai té va cac cong cu tai chinh phu
thudc vao nhimg bién dong trong ty gid hdi doai co thé co téc dung tich cuc
hodc tiéu cuc déi véi gid tri, muc gid hay thu nhap clia ching khodan va cac
cong cu tai chinh nay.

Trong qua trinh 1ap tai liéu nay, ANZ c6 thé da dua vao nhing théng tin cung
cap bdi cac bén thir ba va trong khi d6 ANZ khéng cé ly do gi dé nghi ngd
tinh chinh xac ctia théng tin dugc dung dé soan tai liéu nay, ANZ khong hé
trinh bay va cing khéng bao dam vé tinh chinh xac, tinh chat hop thai hay su
hoan thién clia bat ky thong tin nao dugc néu trong tai liéu nay hodc nhiing
gi lién quan tdi thong tin nay doi véi ngudi nhan. Ban quyén doi véi tai liéu
do bén thit ba dua ra va quyén lgi theo ban quyén clia bén do sé dugc thira
nhan. Tai liéu nay dugc phat hanh dya trén co s& chi la thdng tin cho ca nhan
dugc gui tai liéu nay. Tai liéu nay c6 nhimg thong tin bdo mat va ngudi nhan
khong duoc cép lai, phan phét hay cong bé vi bat ky Iy do gi ma khong co su
dongy trudc clia ANZ.

Khéng cé diéu nao trong tai liéu nay dugc coi la phan trinh bay ma bat ky
chién lugc hay khuyén nghi dau tu nao dugc néu trong dé pht hgp vai hoan
canh ca nhan clia ngudi dugc nhan hay dugc coi la khuyén nghi ca nhan va
cing khong xét dén muc dich dau tu kinh doanh, yéu cau, nhu cau ca nhan,
finh hinh tai chinh hay vi trf thué cu thé nao clia ngudi nhan dugc tai liéu nay.

Tai liéu nay khong cé va khong dudc dung dé dua vao nhimg khuyén nghi
hay tu van dau tu va khéng dugc coi la mot yéu cau hay 161 mai lam an, hay
khuyén nghi mua hogc ban b4t ky san phdm hay goi dich vu nao. Bt ky dich
VU va san phdm nao dugc néi dén trong tai liéu nay déu khong cd mat phuc
vy nhiing ca nhan séng tai nudc, bang, hay dia phuong ma tai dé nhing
dich vu/san pham dé di ngugc lai véi luat hay quy dinh cung cdp dich vu/san
phdm cla dia phuong dé. Nhiing ngudi nhan dugc tai liéu nay phai ty tim |oi
khuyén ctia chuyén gia vé tai chinh déc 1ap, tin dung hop phdp, thué va cac
[inh vuc lién quan khdac va phai tu xac minh tinh chinh xac cing nhu mdc do
pht hgp cta théng tin ¢ trong tai liéu nay.

Nhiing kha ndng dugc dé cap trong tai liéu nay khdng nhat thiét la co trong
tét ca cac pham vi quyén han va hoat dong cung Uing sé phu thudc vao gidi
han cdp phép, quy dinh va nhiing gidi han khac. Tai liéu nay chi dugc phan
phét trong nhiing trudng hgp dugc cho phép bdi quy dinh phap lugt. ANZ
6 thé c6 lai ich vat chat, hodc cung cdp cac dich vu ngan hang dau tu, tai
chinh va cadc m6i quan hé kinh doanh khéc véi (nhiing) cong ty la mot phan
trong tai liéu nay. ANZ, va cac giam déc, cong chic, nhan vién ctia ANZ c6
thé c6 chan trong nhimg ching khoan hay cac giao dich hiéu qua vé ching
khoan dugc néu trong tai liéu nay. Co thé sé cd nhimg thay ddi vé san pham
va dich vu c6 thé ma khong can théng béo trudce cho ban. B&t ky san phdm
hay dich vu nao dugc néu trong tai liéu nay c6 thé khéng dugc cung cap
hodc dugc ban trong pham vi nudc My hodc vi Igi ich clia cong dan My. Tai
liéu nay cling nhu bét ky ban copy nao ctia tai liéu nay cling sé khéng dugc
gui cho hodc mang téi My hodc luu hanh tai My hodc gti cho c& nhan ngudi
nao tai My.

Tuy nhimg théng tin da ndi & trén la dua vao nhiing nguon cé thé tin cay
nhung Tap doan ANZ (cling véi cac gidm déc va nhan vién) khéng hé trinh
bay hodc bdo dam hay &m chi vé tinh chinh xac, d6 hoan thién hay muc do
hop thai clia bét ky thong tin nao ndi trén. Tap doan ANZ sé khéng chiu trach
nhiém vé bat ky that thoat, thiét hai, khiéu nai, tréch nhiém, két qua, chi phi
(“Trach nhiém”) nao phaét sinh truc tiép hay gian tiép (va du la sai sot (ké ca
sa sudt), hop dong, vén ¢ phan, hodc 6 y) khong thude hodc khong lién
quan téi ngudi nhan dua trén ndi dung va/hodc bat ky nhan dinh, trinh bay
thiéu s6t nao trong tai liéu nay (gém bét ky 16i, thiéu sot, hay phét biéu sai
nao trong tai liéu nay, du 1a vo tinh hay ¢ y) hay nhiing lién lac sau do vé tai
liéu nay ngoai tri trudng hop Trach nhiém phéap ludt quy dinh 1a khong thé
loai trur.

© Ban quyén Tap doan ngan hang ANZ ABN 11005357522. Tat c& cac quyén
dugc bao ho.

Trung Quéc: ANZ hay bdt ky cong ty chi nhanh nao cia ANZ (tting “don vi
clia ANZ") déu khéng phat biéu rang tai lieu nay dugc phép luu hanh hop
phap hodc bat ky dich vu nao ctia ANZ dugc ndi dén chung chung trong
tai liéu nay dugc cung cap mét cach hop phép, tuan tht moi yéu cau déng
ky va cac yéu cau khac hién hanh tai Cong hoa Nhan dan Trung Hoa (“PRC")
hodc theo quy dinh mién trir clia nudc nay, hodc nhan trach nhiém cung
cap hodc phan phat tai liéu nay. Dac biét la bat ky don vi nao ctia ANZ cling
khong thuc hién hanh dong nao cho phép cung cdp cong khai cac dich vu
va san phdm ctia don vi ANZ dé hodc phan phét hay phan phét lai tai liéu
nay tai Trung Quéc. Theo d, cac san pham va dich vu ctia don vi ANZ d6 sé
khong dugc cung cép hay ban tai PRC theo tai liéu nay hay bat ky tai liéu nao
khac. Tai lieu nay cso thé sé khong dugc luu hanh hodc phan phét lai hay in
tai Trung Quéc, ngoai trir trudng hgp tuan thu theo quy dinh hién hanh nao
clia phap luat.

Héng Kéng: Hong Kong: Déau tu co rdi ro. Nang sudt trudc day khong du

bado dugc ndng sudt trong tuong lai. Cac nha dau tu khong nén chi dya vao
tai liéu nay dé dua ra quyét dinh déu tu. Tai liéu nay dugc luu hanh tai Hong
Kéng bai chi nhdnh ANZ tai Hong Kong - chi nhadnh nay dugc ding ky bai Uy
ban chiing khoan va hgp déng tuong lai Hong Kéng dé thuc hién cac hoat
dong quy dinh loai 1 (ching khodn), loai 4 (tu van chiing khoan) va loai 6 (tu
van tai chinh doanh nghiép). Xin luu y rang néi dung trong tai liéu nay chua
dugc bét ky co quan co tham quyén nao tai Hong Kong xét duyét. Néu quy v
nghi ngd vé bat ky théng tin nao trong tai liéu nay, vui long tim dén chuyén
gia dé xin tu van.

Indonesia: Tai liéu nay dugc lap bdi Tap doan Ngan hang ANZ ABN
11005357522 (“Tap doan ANZ") va dugc luu hanh noi bo tép doan gébm Ngan
hang PT.ANZ Bank Indonesia ("ANZ"), va cac cong ty con. Toan bé nhiing
tuyén bd khudc tir trach nhiém trén trang web clia ching t6i tai dia chi anz.
com/Indonesia dugc coi la d& dugc néu tai tai liéu nay.

Nhat Ban: Thong tin néu trong tai liéu nay chi dung cho muc dich cung cap
thong tin. Khong co thong tin nao trong tai liéu nay dugc coi la 161 kéu goi,
yéu cau, hay khuyén nghi mua hodc ban hodc khong mua béan bat ky san
phan, cong cu hay dau tu nao, hodc dé chdp nhan hiéu luc ctia bat ky giao
dich nao, hodc dé dua ra bét ky quy dinh luat phap nao vé bét ky diéu gi.

Khi dua ra quyét dinh dau tu, quy vi can tim dén nhimng nha tu vén tai chinh,
phap luat, va/hodc thué chuyén nghiép.

Singapore: Toan bo nhiing tuyén bo khudc ti trach nhiém trén trang web
clia chung t6i tai dia chi anz.com/singapore dugc coi la da dugc néu tai tai
liéu nay.

Viét Nam: Thong tin néu trong tai liéu nay chi dung cho muc dich cung cép
thong tin. Khong ¢ thong tin nao trong tai liéu nay dugc coi la 161 kéu goi,
yéu cau, hay khuyén nghi mua hodc ban hodc khong mua ban bét ky san
phan, cong cu hay dau tu nao, hodc dé chdp nhan hiéu luc ctia bat ky giao
dich nao, hodc dé dua ra bat ky quy dinh ludt phap nao vé bat ky diéu gi.

Khi dua ra quyét dinh dau tu, quy vi can tim dén nhiing nha tu van chuyén
nghiép. ANZ va cac nhan vién va dai ly cia ANZ khéng chiu trach nhiém (ké
€& vo y) vé bat ky that thoat hay thiét hai nao phat sinh lién quan dén viéc sur
dung théng tin ¢6 trong tai liéu nay. ANZ co quyén thay déi bat ky thong tin
nao trong tai liéu nay ma ANZ cho 1a hgp ly hodc theo yéu cau ctia phép luat.

B&o c4o nay do Trung tam quan ly tai san Chau A ANZ xu&t ban. Tat ca cac biéu d6 va bang déu dugc 1dy tir nhiing nguén riéng. “Cac chuyén gia phan tich ANZ” dugc dung dé chi nhiing chuyén gia vé dau tu
trong Uy ban Dau tu khu vuc ctia ANZ, Nghién cdu kinh té & thi trudng ctia ANZ va Quan ly tai san toan cdu clia ANZ. DE biét thém thong tin, vui long lién hé véi Giam déc Quan hé khach hang ctia Quy khéch.
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