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Muc tiéu

On lai mot s6 khai niém co ban vé thi trudng ngoai té,
giao dich ngoai t¢ va ty gia hébi dodi.

Phan tich viéc xac dinh ty gia hoi dodi st dung cach
tiép can thj trudng tai san.
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NOi dung

Khai niém vé ty gia hoi doai
Thi truong ngoai té

Nhu cau vé tai san

Xac dinh ty gia hoi doai
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1. Ty gia hoi doai va thwong mai quoc té
Khai niém ty gia hoi doai

Ty gid hoi doai 1a gid cua mot dong tien tinh bang mot
dong tién khac.

> Vidu1: E(VND/USD): 1 USD = 21400 VND

> Vidu 2: E(USD/EUR): 1 EUR =1.2788 USD
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1. Ty gia hoi doai va thwong mai quoc té
Yét ty gid hGi doai

Yg“':t ty gia tryc tiép cho thay gia tri cia ngoai té tinh
bang dong tién trong nudc.

> Vidu1USD = 21400 VND

»>Vidu1EUR =1.2788 USD
Yét ty gia gian tiép cho thay s6 luong ngoai té cé thé
mua duoc véi moi don vi tién té trong nudc.

> Ex. 1 VND = 0.0000467 USD

» Ex.1USD = 0.7819 EUR
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1. Ty gia hoi doai va thwong mai quoc té
bo lwdng thay dbi trong ty gid hoi doai

Thay doi trong ty gia hoi doai thuong duoc thé hién la
thay doi phan tram so véi gia tri co so.

Nang gia/Tang gia (Appreciation/revaluation): dé cap
dén sy tdng gid tri cua dong tién trong nudc so voi
ngoai te.

Mat gia/Pha gia (Depreciation/devaluation) dé cap dén
su giam gia tri dong tién trong nudc so voi ngoai té.
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1. Ty gia hoi doai va thwong mai quoc té
Ty gia va gia twong doi

Gia ca hang hda va dich vu san xuat trong cac nudc

khac nhau c6 thé so sanh truc tiép véi nhau théng qua

ty gid hoi doai.

Gia hang hoa san xuat trong nude ¢6 thé chuyén sang

ngoai té str dung ty gia hoi doai.

> Vi dy. Ao so mi san xuat ¢ Vigt nam c6 gié la 210000 VND.

Ty gia hoi doai la 21000 dong bang 1 do-la. Gia tinh bang
do-la sé la 10 do-la.
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1. Ty gia hoi doai va thworng mai quoc té
Ty gia va gia twong doi

Su mat gia (hay pha gia) dong tién trong nudc khién
hang hoa trong nudc ré hon khi tinh bang ngoai té.
> V610% mat gia ciia dong Viét nam, gia chiéc 40 so mi tinh
bang do-la s€ la: 210000/23100 = 9.09 USD
Viéc nang gia hay ting gia dong tién trong nudc sé
lam tiang gia hang hda trong nudc khi tinh bang ngoai
te
> V&i 10% nang gid cua dong, gia tinh bang do-la cua chiéc
ao so mi s¢€ la: 210000/18900 = 11.1 USD
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1. Ty gia hoi doai va thwong mai quoc té
Ty gid va gia twong doi

Thay doi trong ty gia hoi dodi tac dong dén gia
tuwong doi cia hang hoa va dich vu san xuat trong
nudc va tinh canh tranh ctia nén kinh té trong

nuoc.
The exchange rate The price of T-shirtin VND |  The price of T-shirt in USD
1 USD = 16000 VND 180000 VND 113
1USD =17000 VND 180000 VND 10.6
1 USD = 18000 VND 180000 VND 10.0
1 USD = 19000 VND 180000 VND 9.5
1 USD = 20000 VND 180000 VND 9.0
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2. Thi triro’ng ngoai té
Cac tac nhan

Ngan hang thu'0’ng mai: dong vali tro trung gian gitra nguoi
mua va nguoi ban ngoal t¢. Phan 16n glao dich duoc thuc
hién thOng qua cac ngan hang thuwong mai.

Doanh nghlep, ca nhan va to chiic: cac doanh nghlep, ca
nhan va to chirc tham gla vao céc giao dich quéc té co nhu
cau hay ¢ nguoén thu vé ngoai té.

Cac thé che tal chinh phi ngan hang: cac cong ty bao hiém
hay quy dau tu cd thé tham gia mua ban ngoai té.

Ngan hang trung uong: ngan hang trung uong can thlep
vao thi truang ngoai té nham diéu tiét cung va cau ngoai
t€ va ty gia trén thi truong.
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2. Thi triro’ng ngoai té
Dac diém cua thi truong ngoai té

Giao dich trén thi truong ngoai té dién ra ¢ tat ca cac nudc
nhung tap trung vao ba trung tdm tai chinh 16n la London, New
York va Tokyo.

Thi truong ngoai té toan cau da co sy phat trien nhanh chéng
trong nhimg thap ky gan day dudi su tro gilp cua tién bo céng
nghé va xu huéng tu do hoa kinh té va tai chinh.

Céc thi trudng riéng 1é duoc lién két thong qua cac phuong tién
vién thong nhu dién thoai, fax va internet.
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2. Thi triro’ng ngoai té
Dac diém cua thi truong ngoai té

Hau hét cc giao dich ngoai té dugc thuc hién thong qua do-la
My
e D6 la My la dong tién chu chot (vehicle curency) va duogc si
dung rong rai trong thuong mai va dau tu quoc té.
Ty gia hoi doai niém yét & cac dia diém khac nhau thuong cé
XU hudng hor tu.
o C&c hoat dong mua di ban lai s& dién ra néu c6 su khac biét trong
ty gid duoc yét tai cac dia diém khac nhau va cudi cing s& lam
ngang bang ty gia hoi doai.
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2. Thi triro’ng ngoai té
Mua di ban lai (Arbitrages)

Gia thiét ty gia gilra dong va do-la My duoc yét tai hai
dia diém khac nhau nhu sau:

> Ngan hang A (ty gia mua/ban): 19450-19470

> Ngan hang B (ty gia mua/ban): 19500-19530
Liéu cO co hoi mua di ban lai ngoai té trong truong
hop nay? Hoat dong mua di ban lai néu c6 sé tac dong
nhu thé ndo dén ty gia?
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2. Thi triro’ng ngoai té
Mua di ban lai (Arbitrages)

Gia thiét ty gia gitta VND, EUR va USD duogc yét nhu
sau:

> Ngan hang A: 1 USD = 16600 VND

> Ngan hang B: 1 EUR = 26500 VND

»>Ngan hang C: 1 EUR =1.5USD
Liéu cO co hoi mua di ban lai ngoai té trong truong
hop nay? Hoat dong mua di ban lai néu co s& tac dong
nhu thé nao dén ty gia?
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2. Thi triro’ng ngoai té
Cac giao dich ngoai té

Glao ¢
Glao ¢

Glao d

ic
ic

lic

1 giao ngay (Spot transactions)
h hoan doi (Swap transactions)

n ky han (Forward transactions)

Hop dong tu’0’11g lai (Futures)

Hop dong quyén chon (Option contracts)
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2. Thi triro’ng ngoai té
Cac giao dich ngoai té

Giao dich giao ngay:

> Giao dich giao ngay duoc thuc hién ngay lap ttrc sau khi
cac bén mua va ban dat dugc thoa thudn mua ban ngoai
té.

> Ty gia giao ngay: ty gid dugc st dung trong giao dich
g1ao ngay.

> Ngay gia tri (value date): 1a ngay thuc hién viéc mua ban
ngoai te.

> Trong thuc té cac giao dich giao ngay thuong dugc thuc
hi¢n sau khi dat duoc thoa thudn mua ban ngoai té hai
ngay.
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2. Thi triro’ng ngoai té
Cac giao dich ngoai té

Giao dich ky han:

> Giao dich ky han lién quan dén viéc mua hay ban ngoai
té tai mot thoi diém duoc thoa thuin trong tuong lai.

> Ty gia ky han: la ty gid dugc su dung trong giao dich ky
han. Ty gia ky han duoc xac dinh vao thoi diém ky két
hgp dong va thuong khac voi ty gia giao ngay trén thi
truong.

> Chiét khau/phan bu ky  han (forward

discount/premium): cho thay mirc dé ty gia ky han thap
hon/cao hon ty gia giao ngay.
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2. Thi triro’ng ngoai té
Cac giao dich ngoai té

Giao dich ky han:

> Giao dich ky han dugc sir dung rong réi dé phong ngira rii ro veé
ngoai t¢.

> Rui ro ngoai t& phat sinh do nhimg bién dong ty gia co thé tac
dong dén gia tri cac khoan thu hay chi vé ngoai té trong tuong lai.

> Phong ngtra rai ro cho khoan thu ngoai té trong tuong lai: Doanh
nghiép c6 thé phong ngira rai ro ngoai té cho sé thu ngoai té trong
tuwong lai bang cach ban ky han ngoai té.

> Phong ngtra rai ro cho khoan thanh toan ngoai té trong tuong lai:
Doanh nghiép c6 thé phong ngtra rai ro ngoai té cho s6 ngoai té
phai thanh toan trong tuong lai bang cach mua ky han ngoai té.
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2. Thi triro’ng ngoai té
Cac giao dich ngoai té
Giao dich hoan d6i

> Giao dich hoan dbi gom viéc ban giao ngay mot loai ngoai té két
hop véi1 viec mua ky han loai ngoai té do.

> Mot doanh nghiép nhan duoc khoan thu 1 triéu do-la ngay hém
nay va phai thanh toan 1 triéu do-la cho nguyén vat liéu nhap
khau sau ba thang. Doanh nghiép s& ky mot hop dong hoan doi
cho phép ban 1 triéu doé-la va mua lai 1 triéu do-la sau ba thang.

> Giao dich hoan dbi gitip giam rui ro ngoai té va c6 phi giao
dich thap hon do két hop ca viéc mua va ban ngoai té trong
cung mot giao dich.
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2. Thi triro’ng ngoai té
Cac giao dich ngoai té

Hop dong twong lai (Futures contracts): Hop dong tuong lai
la mot giao dich mua ban ngoai té trong tuong lai véi khoi
luvong va thoi diém giao dich duwoc chuan hda, va duogc thuc
hién trén thi truong co to chuc.

Chi c6é mét so it ngoai t€ manh dugc giao dich vao mot sb
ngay dugc xac dinh trén thi truong tuong lai.

Mua ban trén thi truong tuong lai dugc thuc hi¢n trén thi
truong co to churc, tai mdt s6 trung tam giao dich 16n.

Khac véi hop déng ky han, nguoi ta co thé ban lai hop déng
tuong lai tai bat ky thoi diém nao trudc thoi diém dao han.

ongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt
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2. Thi triro’ng ngoai té

Cac giao dich ngoai té

Quyén chon ngoai t¢ (Currency option): quyén chon ngoai té mang lai cho
ngudi mua quyen chon quyén dugc ban hay mua moét loai ngoai té vai ty gia xac
dinh va tai thoi diém xac dinh trong tuong lai.

e Ngudi mua quyén chon khong nhat thlet phai thyc hién hop dong, nhung ngudi ban
quyén chon phai thuc hién hop dong néu ngudi mua mudn.

Ngudi mua tra cho ngudi ban quyén chon mét khoan phi goi 1a gia quyén chon,
dao dong tu 1% dén 5% gia tri hop dong.
Quyén chon ban va quyén chon mua (Put and call options): quyén chon mua
xac dinh quyén mua ngoai t¢, trong khi quyén chon ban xdc dinh quyén ban
ngoai te.
Quyén chon kiéu My va quyén chon chiau Au (European and American
options): Quyén chon kiéu chau Au phai dugc thuc hién vao ngay xac dinh, trng
khi quyén chon kieu My c6 thé dugc thuc hién tai bat ky thoi diém nao trudc
ngay ddo han.
Khoi lwong quyén chon dugce chuan hoa khi mua ban trén thi trudng co to chic.
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3. Nhu cau vé ngoai té
Tai san

C6 nhiéu dang tai san khac nhau nhu trai phiéu, c6 phiéu,
tién guri ngan hang, vang, kim loai quy, tién mat, ...
Nhu cau tai san phu thudc vao cac yéu to sau:

e Thu nhap cua ta1 san

e Ruiro

e Tinh thanh khoan

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt
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3. Nhu cau vé ngoai té
Thu nhap cUa tai san

Thu nhap cua tai san (The return to an asset),la su thay doi
trong gia tri cua tal san trong mot thoi ky nhat dinh.
Thay doi trong trong gia tri cua tai san gom

> (i) Thay doi trong gié tai san

> (i) Loi tirc ctia tai san trong mot thoi ky nhat dinh.
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3. Nhu cau vé ngoai té
Thu nh&p cua tai san

Mot s6 vi du vé thu nhap cua tai san

o Vi du 1: Mot nha dau tu mua 1000 do-la M§ vao dau nam
2008 véi ty gid 1 USD = 16000 VND. Ty gia hién hanh 13 1
USD = 21000 VND. Hay tinh thu nhap cua viéc dau tu VAo
do-la My.

e Vi du 2: Mot nha dau tu mua mot co phiéu vao dau nim voi
gia 50000 VND. Vo cudi nam, gia co phiéu ting 1én 58000
dong, va nha dau tu cling nhan dugc co tirc l1a 2000 dong
cho moi co phiéu. Tinh thu nhap dau tu.
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3. Nhu cau vé ngoai té
Thu nhap cuUa tai san

Thu nhap ky vong cua tai san
> Vi nha dau tu khong thé biét trude thu nhap cia tai san khi
ra quyét dinh dau tu, cau vé tai san phu thudc vao thu nhap
ky vong cua tai san.
> Thu nhap ky vong ctia tai san do luong sy thay doi trong gia
tri ky vong cua tai san st dung gia va loi tirc ky vong.
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3. Nhu cau vé ngoai té
Thu nh&p cua tai san

Thu nhap thuc (real return) cua tai san
> Ba1 vi gia téi‘sé’m duoc thé hién bénrg tién, su thay doi trong
gia tri cua tién cling anh hudng dén gia tri tai san va thu
nhap dau tu.
> Nhu cau tai san khoéng chi phu thudc vao thu nhap danh
nghia, ma phu thudc vao thu nhap thuc cuia tai san.
> Thu nhap thuc ky vong ciia mot tai san la mirc thu nhap ky

vong danh nghia trir di mirc lam phat ky vong trong mot
tho1 ky nhat dinh.
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3. Nhu cau vé ngoai té
Thu nh&p cua tai san

Vi du vé thu nhap thuc

> Vi du 1: Gia thiét l3i suat tién gui ky han 1 nam 1a 8%, va
lam phéat ky vong trong cung nam la 6%. Tinh thu nhap ky
vong danh nghia va thu nhap ky vong thuc cua viéc gui tién
vao ngan hang.

> Vi du 2: Gia thiét 14i suat tién giri ky han 1 nam |a 10%, va
lam phat ky vong trong cung nam la 12%. Tinh thu nhap ky
vong danh nghia va thu nhap ky vong thuc ciia viéc giri tién
vao ngéan hang.
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3. Nhu cau vé ngoai té
RUi ro va tinh thanh khoan

> Rui ro ctia mot tai san 14 mic d6 khong chac chan cua thu
nhap ky vong cua tai san do.
» Vi cac yéu to khéc khong thay do6i, mot tai san c6 mitc d rii ro
cang 16n, nhu cau vé tai san do s€ cang thap.
> Tinh thanh khoan ctia mot tai san dé cap dén kha ning
chuyén doi tai san nay sang cac dang tai san khac.
> V&i mot tai san co tinh thanh khoan cao, viéc chuyén doi tai san
nay sang cac dang tai san khac cang dé dang va it ton kém.

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt
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3. Nhu cau vé ngoai té
Tién glri nOi té va tién glri ngoai té
Lai suat
> Khi ban giri tién vao ngan hang, ban mua mot tai san tai
chinh la tién giri ngan hang.
> L&i suat 1a thu nhap tién gii & ngan hang.
> Vi du; Mot nguoi giri 10 triéu dong vao ngan hang véi i
suat la 10% mot nam. Sau modt nam, anh ta nhan duoc 1

triéu dong tién I&i. Mtrc thu nhap hay loi nhuin cta khoan
dau tu la 10%.
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3. Nhu cau vé ngoai té
Tién gtri nOi té va tién glri ngoai té

Ty gia hoi doai va tién giri bang ngoai té

> Thu nhap cua tién giii ngoai t& gom c6 tién 13i va thay doi
trong ty gia hoi doai.

> Vi du: Gia thiét 13i suat tién gtii ky han ba thang bang dong
Viét nam va do-la My tuong tng 12 9% va 5%. Pong Viét
nam duogc ky vong s& mat gia 5% doi voi do-la My trong
vong ba thang tdi. Tinh thu nhap ky vong tién gui bang do-
la My?
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3. Nhu cau vé ngoai té
Tién gli nOi té va tién glri ngoai té
Thu nhap ky vong cia tién gri ngoai té bang lai suat

clia tién guii cong véi mite pha gia ky vong cua dong tién
trong nudc trong cung mot thoi ky.

Thu nhap ky vong cua tién glri ngoai té
» Mtrc thu nhap ky vong=R" + (E¢ - E)/E
> 0 day R" 1a 14i suat tién giri ngoai té, E la ty gid
hoi dodi hi¢n hanh, E¢ la ty gia hoi doai ky
vong.
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4. Can bang trén thj trwwdng ngoai té
Can bang trén thi trwo’'ng ngoai té

Thi trudng ngoai t& ¢ trang thai can bang khi tién gui bang
ngoai té va dong tién trong nudc déu mang lai cing mot murc
thu nhap.

Khi tién guri bang ngoai t¢ O muc thu nhap cao hon tién gu:l

bang dong tién trong nuoc, nha dau tu s& chuyén sang giri tién
bang ngoai té va tao ra cau du vé ngoai té trén thi truong.

Khi tién gui bang ngoai t€ cO mirc thu nhap thap hon tién gu:1
bang dong tién trong nudc, nha dau tu s& chuyen sang gu:1 tién
bang dong tién trong nudc va tao ra cau du vé dong tién trong
nudec.
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4. Can bang trén thi trwé’ng ngoai té
bieu kién twwong dworng 1ai suat

Piéu kién tuong du’O’ng lai suat (The interest parlty
condition - UIP) xac lap dang thurc giita cac loai tién giri
bang cac dong tién khac nhau:

e R=R"+ (E¢-E)/E
o O day R 1a l4i suat tién gui bang dong tién trong nudc;
Picu kién UIP cho thay su khac biét glu'a 13i suat trong nudc

va nudc ngoai phal ngang biang muc pha gia ky vong cia
dong tién trong nudc.

e R-R'= (Ee- E)/E
Khi diéu kién tuong du’O’ng 13i suat duoc duy tri, thi trudng
ngoai té s& o trang thai can bang.
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4. Can bang trén thj trwwdng ngoai té
Can bang trén thi trwo’'ng ngoai té

Néu diéu kién UIP khdng ding, ty gia s& diéu chinh dé duy tri can
bang trén thi trudéng ngoai té.
e Cau hoi 1: Ty gia s& thay d6i nhu thé ndo néu tién gui ngoai té cO
mirc thu nhap cao hon tién giri ndi t&?
o Cau hoi 2: Ty gia sé thay doi nhu thé ndo néu tién gui ngoai té co
muc thu nhap thap hon tién guri noi t&?
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méng trén thi trrd’ng ngoai té
Trinh bay doO thi
Duong thu nhap ky - r;FCD -
vong cua tién gui
ngoai t¢ (FCD)

e buong FCD co do
doc am cho thay,
néu cac yéu to khac
khong thay doi, ty
gid tdang lam gidm
thu nhdp ky vong
clia tién giri ngoai té.

Expected rate
of return
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Mﬁéng trén thW

Trinh bay do thi

Exchange rate B

Ty gid héi dodi can

bang

e Thu nhap cua tién g
no1 t¢ dugc thé hién
bang duong thang dung
DCD. Can bang trén thi
truong ngoai t€ dat B
duoc tai diém A, ¢ do
thu nhadp ky vong cua
tién giri bang ndi t¢ va
ngoai t€ la ngang bang
nhau.

FCD return

R
- Expected rate

of return
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4. Can bang trén thj trwwdng ngoai té
Trinh bay do thi

Exchange rate

e A 2 re A DCD return
Dieu chinh téi can FCD rotcita
bang
e Thi truong ngoai té
c6 khuynh huéng E21— P
duy tri can bang tai
A vol ty gid Ex F1 .
E3 -
R1

Expected rate
of return
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mng trén thi trwro’ng ngoai té

Trinh bay do thi

Exchange rate
FCD return

Tac dong cia viéc DCD return
tang lai suit trong
nwoc
e Lii suat trong nuoc
tang lam tdng cau ve
noi t¢ va sy nang gia L
cia dong tién trong \B

nuac. E2 =

R1 R

2
Expected rate
of return
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4. Can bang trén thj trwwdng ngoai té
Trinh bay do thi

Exchange rate

Lél Suﬁt nll’é’c DCD return
ngoai tang \
e L4 suat nudc by >
ngoali tang lam
tang ciu v€ ngoai
t¢ va dan dén su = £
mat giad cua dong
tlén trong HIIGC' FCD return
R1 R

2
Expected rate
of return
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4. Can bang trén thj trwwdng ngoai té

Trinh bay do thi
Ty gia hoi doai ky
vong tang

e Mot ky vong mat
gia cua dong tién
trong nudc s€é dan
dén sy mat gia
thuc t€ cua dong
tién trong nudc.

CuuDuongThanCong.com

Exchange rate

E2

E1

\

DCD return

FCD return

R R
- : Expected rate

of return
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*THANK YOU
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