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Bài 2: Các nhân tố tác động đến 

tỷ giá hối đoái

 Xác định tỷ giá hối đoái

 Tác động của chính phủ đến tỷ giá hối đoái
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Các yếu tố tác động đến tỷ giá

Mức tỷ giá cân bằng

Tỷ giá hối đoái thể hiện giá cả của một 

đồng tiền thông qua một đồng tiền khác, 

được xác định bằng cung và cầu của đồng 

tiền đó.
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Các yếu tố tác động đến tỷ giá

Giá trị đồng £

$1.55

S

D

Lượng £
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Các yếu tố tác động đến tỷ giá

Tính toán mức độ thay đổi của tỷ giá

 Đồng tiền mất giá khi giá trị của đồng tiền 

đo so với đồng tiền khác giảm xuống.

 Đồng tiền tăng giá khi giá trị của đồng tiền 

đó so với đồng tiền khác tăng lên
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Các yếu tố tác động đến tỷ giá

St: tỷ giá giao ngay tại thời điểm t

 %Δ > 0 đồng ngoại tệ lên giá

 %Δ < 0 đồng ngoại tệ mất giá

1

1
)(

%

t

tt

S

SS
e
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Các yếu tố tác động đến tỷ giá

Các yếu tố ảnh hưởng đến tỷ giá

e = f(ΔINF, ΔINT, ΔINC, ΔGC, ΔEXP)

ΔINF : thay đổi mức chênh lệch lạm phát 

ΔINT :thay đổi mức chênh lệch lãi suất 

ΔINC : thay đổi mức chênh lệch thu nhập

ΔGC : nhà nước thay đổi chính sách quản lý

ΔEXP: thay đổi về kỳ vọng
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$/£

Lượng £

S0

D0

r0

Lạm phát ở Mỹ tăng

Mỹ cầu hàng hóa của 

Anh, và làm cầu £.

D1

r1

S1

Các nhân tố tác động đến tỷ giá

Thay đổi mức chênh lệch lạm phát 

Anh cầu hàng hóa do 

Mỹ SX và làm cung £.
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$/£

Lượng £

r0

S0

D0

S1

D1

r1

Lãi suất ở Mỹ 

Mỹ nhu cầu về tài sản 

được định giá bằng £, 

cầu £.

Các nhân tố tác động đến tỷ giá

Thay đổi mức chênh lệch lãi suất

Anh cầu về tài sản 

của Mỹ, cung £.
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$/£

Quantity of £

S0

D0

r0

Thu nhập ở Mỹ 

Mỹ nhu cầu về hàng 

hóa của Anh, cầu £.

D1

r1

Các nhân tố tác động đến tỷ giá

Thay đổi mức chênh lệch thu nhập

Cung £ không thay đổi.

,S1
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Các yếu tố tác động đến tỷ giá

Kỳ vọng

Thị trường ngoại hối có thể sẽ có những 

phản ứng trước những tin có ảnh hưởng 

đến thị trường trong tương lai 

Chính phủ thay đổi chính sách
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Các yếu tố 
liên quan TM

1. Chênh lệch lạm 

phát

2. Chênh lệch thu 

nhập

3. Các hạn chế TM 

của chính phủ

Các yếu tố 
tài chính

1. Chênh lệch 

lãi suất

2. Hạn chế của CP

với các dòng vốn

Thay đổi nhu cầu trong nước 

đới với hàng hóa nước ngoài và 

ngoại tệ 

Thay đổi nhu cầu nước ngoài  

đới với hàng hóa nội địa và 

đồng nội tệ

Thay đổi nhu cầu trong nước 

đới với  các tài sản nước ngoài 

và ngoại tệ 

Thay đổi nhu cầu nước ngoài  

đới với các tài sản nội địa và 

đồng nội tệ

Tỷ 

Giá

hối

đoái
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Đầu cơ giá lên

 NH Chicago dự kiến USD/NZD tăng từ mức hiện 
tại là 0,5 lên mức 0.52 trong vòng 30 ngày.

 Ngân hàng có thể vay ngắn hạn 20 triệu USD.

Lãi suất cho vay Lãi suất đi vay

USD 6,72% 7,2%

NZD 6,48% 6,96%

 Tính lợi nhuận thu được nếu ngân hàng tham 
gia vào hoạt động đầu cơ
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Đổi ra USD theo 
TG: $0.52/NZ$

4. Có 
$20,912,320

2. Có
NZ$40.000.000

Đổi ra NZ$ theo  
TG: $0.50/NZ$

Đầu cơ giá lên

1. Vay 
$20 .000.000

Vay theo mức lãi suất 7.20% 
trong 30 ngày

Cho vay với lãi suát 
6.48%/năm trong 30 ngày

3. Nhận
NZ$40,216,000

Trả $20,120,000 (gốc và lãi)
Lợi nhuận $792,320
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Đầu cơ giá xuống

 NH Chicago dự kiến USD/NZD giảm từ mức 
hiện tại là 0,5 xuống 0,48 trong vòng 30 ngày.

 Ngân hàng có thể vay ngắn hạn 20 triệu NZD.

Lãi suất cho vay Lãi suất đi vay

USD 6,72% 7,2%

NZD 6,48% 6,96%

 Tính lợi nhuận thu được nếu ngân hàng tham 
gia vào hoạt động đầu cơ
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Đổi ra NZ$ theo 
TG: $0.48/NZ$

4. Có 
NZ$41,900.000

2. Có
US$20.000.000

Đổi ra US$ theo  
TG: $0.50/NZ$

Đầu cơ giá xuống

1. Vay 
NZ$40 .000.000

Vay theo mức lãi suất 6,96% 
trong 30 ngày

Cho vay với lãi suát 
6.72%/năm trong 30 ngày

3. Nhận
US$20,112,000

Trả NZ$40.232.000 
Lợi nhuận NZ$1,668,000= 
$800,640
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Tác động của chính phủ đến TGHĐ

Các hệ thống tỷ giá hối đoái.

Các biện pháp can thiệp chính phủ đến tỷ 

giá hối đoái.

Mục đích can thiệp vào thị trường ngoại 

của chính
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Hệ thống tỷ giá hối đoái

 Tùy vào mức độ kiểm soát của chính phủ đối với 
tỷ giá, người ta phân chia hệ thống tỷ giá hối 
đoái thành:

- Hệ thống tỷ giá hối đoái cố định

- Hệ thống tỷ giá hối đoái thả nổi

- Hệ thống tỷ giá hối đoái thả nổi có kiểm soát

- Chế độ neo đậu tỷ giá

- Chế độ bản vị tiền tệ
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Hệ thống tỷ giá hối đoái

 Hệ thống tỷ giá hối đoái cố định: tỷ giá 

hối đoái được giữ không đổi hoặc được 

dao động trong phạm vi rất hẹp

 Ví dụ: Hệ thống tiền tệ Bretton Woods 

(1944-1971), Hiệp định Smithsonian 

(1971)
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US 
DOLLAR

GOLD

$35 = 1 oz.

GBP

JPY FRF

CAD DEM

OTHERS

.0028

.9250

2.40

.2732

ITL

.1800

.0016

Par
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Hệ thống tỷ giá hối đoái

 MNC biết được tỷ giá trong tương lai

 Chính phủ có thể định lại giá đồng nội tệ 

→ rủi ro cho các MNC

 Mỗi nước có thể bị ảnh hưởng từ điều 

kiện kinh tế nước khác.
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Hệ thống tỷ giá hối đoái

 Hệ thống tỷ giá hối đoái thả nổi tự do: Tỷ giá 
được hình thành bởi quan hệ cung cầu trên thị 
trường ngoại hối, không có can thiệp của chính 
phủ.

 Mỗi nước không bị ảnh hưởng từ các điều kiện 
kinh tế của nước khác

 NHTW không phải liên tục duy trì tỷ giá trong 
biên độ đã định.

 Chính phủ không bị ràng buộc khi đưa ra quyết 
định mới.
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Hệ thống tỷ giá hối đoái

 Giảm các biện pháp quản lý dòng vốn → ↑ 

tính hiệu quả của thị trường

 Các MNC phải sử dụng các nguồn lực để 

đề phòng các rủi ro tỷ giá

 Một số nền kinh tế đang đối mặt với lạm 

phát cao, thất nghiệp cao có thể gặp nhiều 

ảnh hưởng tiêu cực khác
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Hệ thống tỷ giá hối đoái

 Hệ thống tỷ giá thả nổi có điều tiết:Tỷ 

giá được tự do dao động, không có biên 

độ chính thức. Tuy nhiên, chính phủ có 

thể cam thiệp tránh để tỷ giá biến động 

quá lớn theo một hướng.

 Chính phủ có thể điều chỉnh tỷ giá theo 

hướng có lợi cho mình.
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Hệ thống tỷ giá hối đoái

 Chế độ neo đậu tỷ giá: Giá trị của một đồng 

tiền được gắn với một đồng ngoại tệ hoặc một 

số đồng ngoại tệ và do vậy, đồng tiền sẽ biến 

động cùng chiều với các đồng tiền đó

 Ví dụ: Hiệp định con rắn tiền tệ châu Âu (1972)

Đồng pê sô được cố định với đồng đô la Mỹ 

(1994)
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Hệ thống tỷ giá hối đoái

 Bản vị tiền tệ là chế độ tỷ giá neo đậu giá trị 

đồng nội tệ với một đồng tiền khác.

 Ví dụ; HKD/USD = 7.8

 Lãi suất trong nước phải thay theo lãi suất của 

đồng ngoại tệ mà đồng nội tệ neo đậu

 Chế độ này ổn định được giá trị của đồng tiền 

chỉ khi được các nhà đầu tư thực sự tin tưởng.
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Hệ thống tỷ giá hối đoái

 Đô la hóa là việc thay thế đồng ngoại tệ 

bằng đồng đô la. Một quốc gia thực hiện 

chế độ đô la hóa sẽ không còn có đồng 

nội tệ
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Chính phủ can thiệp vào TGHĐ

 Mục đích quản lý tỷ giá hối đoái của 

NHTW:

- Để tỷ giá biến động nhịp nhàng

- Đặt biên độ dao động cho TGHĐ

- Để ứng phó với những biến động tạm 

thời trong nền kinh tế
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Chính phủ can thiệp vào TGHĐ

 Việc can thiệp bị ràng buộc bởi rất nhiều 

yếu tố khác trên thị trường, tuy nhiên nếu 

không có các biện pháp quản lý, đôi khi tỷ 

giá biến động rất mạnh.
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Chính phủ can thiệp vào TGHĐ

 Biện pháp can thiệp trực tiếp vào TGHĐ 

là việc NHTW sử dụng dự trữ ngoại hối để 

đổi lấy đồng tiền khác trên thị trường 

ngoại hối.

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt

cu
u d

uo
ng

 th
an

 co
ng

 . c
om

http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt


Chính phủ can thiệp TGHĐ

Lượng £

S1

D1

D2

Giá trị
£

V1

V2

FED dùng $ mua £ 

làm tăng giá trị £ 

Lượng £

S2

D1

Giá trị 
£

V2

V1

FED đổi  £ lấy $

để làm giảm giá trị £ 

S1
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Chính phủ can thiệp vào TGHĐ

 Hiệu quả của biện pháp can thiệp trực tiếp 

phụ thuộc vào lượng dự trữ ngoại hối của 

NHTW và sự phối hợp giữa các NHTW
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Chính phủ can thiệp vào TGHĐ

 Can thiệp không vô hiệu hóa: khi NHTW can 

thiệp vào thị trường ngoại hối nhưng không điều 

chỉnh lại sự thay đổi của cung tiền.

 Can thiệp vô hiệu hóa: là biện pháp mà NHTW 

can thiệp vào thị trường ngoại hối, đồng thời tiến 

hành giao dịch trên thị trường trái phiếu chính 

phủ để giữ nguyên cung tiền.
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Chính phủ can thiệp vào TGHĐ

FED

Các NH tham 

gia vào TT 

ngoại hối

FED

Các NH tham 

gia vào TT 

ngoại hối

$ C$

$ C$

Tăng 

giá 

C$

Giảm 

giá 

C$

Các công ty tài 

chính đầu tư 

vào trái phiếu 

chính phủ

Trái phiếu

Các công ty 

tài chính đầu 

tư vào trái 

phiếu CP

$

Trái phiếu
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Chính phủ can thiệp vào TGHĐ

 NHTW có thể sử dụng biện pháp can thiệp 

gián tiếp bằng cách tác động lên các nhân 

tố có ảnh hưởng đến tỷ giá như lạm 

phát, lãi suất, mức thu nhập, các biện 

pháp của chính phủ, kỳ vọng.

 Ví dụ: tăng mức lãi suất trong nước, sử 

dụng các biện pháp quản lý ngoại hối…
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Chính phủ can thiệp vào TGHĐ

 Tỷ giá được xem như là một công cụ mà 

chính phủ có thể sử dụng để đạt được 

những mục đích kinh tế như mong muốn.

 Đồng nội tệ yếu có tác dụng:

- Thúc đẩy xuất khẩu, giảm thất nghiệp

- Tuy nhiên, nó sẽ làm tăng lạm phát
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Chính phủ can thiệp vào TGHĐ

 Đồng nội tệ mạnh có tác dụng:

- giảm lạm phát do hàng hóa rẻ từ nước 

ngoài sẽ tạo áp lực giảm giá đối với các 

nhà sản xuất trong nước

- Tuy nhiên, có thể sẽ dẫn đến tỷ lệ thất 

nghiệp cao.
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Tác động của Chính phủ đến TGHĐ

Can thiệp của chính phủ
Vào thị trường ngoại hối

Các chính sách
tài khóa tiền tệ

Chênh lệch 
Lãi suất

Chênh lệch
Lạm phát

Chênh lệch
thu nhập quốc dân

Các dòng vốn
Quốc tế

Tỷ giá hối đoái
Thương mại

Quốc tế

Luật thuế Hạn ngạch,
Thuế quan

Chính phủ mua bán
Ngoại tệ
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