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Sw can bang cta TGHD (md hinh cung — cau) | ®

Cac gia dinh:

ngoai té chi sir dung cho cac giao dich XNK H, dich vu

sau khi hoan thanh giao dich XNK méi bén déu muon c6
trong tay dong tién cia nwéc minh.

NK sé& tao cau vé ngoai t& ddng thoi tao cung vé ndi té
XK tao cung vé ngoai té va cau vé ndi té.

Trén FX, cac nha XNK Viét Nam c6 giao dich budn ban vgi
My
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Sw can bang ctia TGHD (mé hinh cung — cau)

E (VND/USD)

E *
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Sw can bang cta TGHD (md hinh cung — cau) | ®

E (VND/USD)

E *

e Duwdng cau USD c6 dd doc am
— E| 2 Dygp 1-
Nguyén nhan: khi E thap thi H cia My sé ré

hon déi véi nguwdi VN = Ngudi VN ¢o xu
hwéng TD nhiéu H ctia My hon. NK H tir My
T 2 DUSD T

e Duwdng cung USD c6 dd déc dwong

~ E7 > SUSD T.
Nguyén nhan:khi E cao thi H cia VN tré& nén

ré hon déi voi ngudi My. Ngudi My ¢ xu
hwéng tiéu dung H cia VN nhiéu hon >
SUSD T

" Q (%)
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Sw can bang ctia TGHD (md hinh cung — cau) | 22°¢

e E,>E* > S,5p>Dygp 2 dw cung USD - ap luwc |
gia USD = E| t&i mlrc can bang E*
e E,<E*- S, <Dysp = dwcau USD = ap luc 1

E (VND/USD) ‘
4 gia USD = E1 t&i mire can bang E*

Du cau $

o " Q ($)
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Sw can bang cta TGHD (md hinh cung — cau) | ®

ﬂ Ché do ty gia tha n6i1

sd thich cua NTD Viét Nam
doi v@i H cua My 1

|

cau cua Viét Nam vé USD
dich chuyén Ién phia trén (D > D’)

l

Et (E* > E,)
Q1(Q*=>Q,)

l

>
Q* Q, Q (%) VND bj mat gia

E (VND/USD)
A
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Sw can bang cta TGHD (md hinh cung — cau) | ®

ﬂ Ché do ty gia tha n6i1
E (VTD/USD cau cua Viét Nam vé USD dich
chuyén xuong phia duéi (D - D"")

E| (E¥ > E,)
Q! (Q* > Q,)

VND 1 gia

Q, Q* " Q (%)

su 1 gia cua noi té co nghia la su | gia cua ngoai té va ngudgc lai
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Sw can bang cta TGHD (md hinh cung — cau) | ®

s@ thich cua NTD Viét Nam
doi v@i H cua My 1

cau cua Viét Nam vé USD dich

chuyén lén phia trén (D, = D,)

!

USD bi si’c ép 1 gia
(E; > E,;)

tai E, = E,

v

. NHTW can thiép bang cach __

‘ TGHP cé dinh

Q mua VND va ban USD

E29Eo 4_S:|_952 < I

du trif ngoai té = 0 - buoc _ Du trir ngoai té
phai tha noéi TGHD sau dé cua VN |
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Sw can bang cta TGHD (md hinh cung — cau) | ®

s@ thich cua NTD Viét Nam
doi vGi H cua My |

1

cau cua Viét Nam vé USD dich
chuyén xuéng phia duéi (D; 2> D,)

1

USD bi sifc ép | gia
(E; <E,)

TGHDP co6 dinh
tai E, = E,

¢ '
NHTW can thiép bang cach
E;>E, < D, > D, < ban VND va mua USD
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LA 8 XXX

AN

CAac nhan t6 tac ddng dén TGHD

can can tai khoan vang lai )
thu nhap thuc té

|3i suat thuc té

muc lam phat

su Ua thich cia NTD d6i vd&i sp ndi dia va nudc ngoai
su thay doi cia NSLD tac ddng dén CPSX

muc doanh Igi va rui ro cua dau tu

chinh sach tién té

chinh sach tai khoa

chinh sach thuong mai ctia chinh phu J

> cac bien kté

nhirng ky vong cua thi trueng
A

tin ti'c vé cac bién thi trudng tuong lai |

quan niém cla cdc nha dau cd veé ty gid tudng laiJ
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CAac nhan t6 tac ddng dén TGHD o

ngan han (mét vai tuan v 13i sudt
hoac mot vai ngay): I== v su thay d6i ky vong vé TGHD tudng lai

trung han |=> cac nhan t6 co tinh chu ky, chang han nhu
(mot vai thang) nhirng dao déng chu ky trong hoat dong kt

lam phat

muc doanh Igi cua dau tu
thi hi€u cua NTD

thu nhap thuc té

cs TM cua chinh phu

dai han (1,2 nam
hoac tham chi 5 nam) |=>

DN NI N NN
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Puwdng van dong cua ty gia cia dong yén eoe

Ty gié ciia Budng 1 vugt mic trong ngan han do nhitng
dong )ién tac dong ngan han

Duong can bang
co ban

Puong van dong cua
TGHD trong dai ha

P \ Puong van dong cua TGHD
- trong trung han theo chu ky

0 1093 1994 1995 1996 1997
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Thu nhap thwc té va ty gia hoi doai 5

VN: 1 truéng kté 1
My: kté khong 1 truéng 1

VND/USD (nghin)

thu nhap thuc té cho
cac ho gia dinh cua VN 1

|

NTD VN mua hang nhiéu han
(ca hang néi cling nhu hang ngoai)

cau vé USD
dich chuyén tir DD Ién D,

l

VND sé mat gia so va@i USD

16 = = = = —

15

D,

>
10 15 Tri¢u USD
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Thu nhap thwc té va ty gia hoi doai

)

2 nuéGc
clung

trudng
kinh
te
thi
?2??

thu nhap thuc té€ ¢ VN 1

Cau do6i vai UsD

—-> > ngudi VN sé NK nhiéu
H hon tU nudc My

>

thu nhap thuc té€ cua ngudi

nhiéu hon tu nudc VN

» 1> VND mét

gia so v&i USD

1_I

VND cé thé mat gia so véi USD

ma ciing cé thé khdng \

Cung USD 1 > gia

- My 1 2> nudc My cling NK H =——> trj trao doi clia VND

so v@i USD 1 Ién

tuy thuoc vao viéc XK cua VN sang My
hay NK cua VN tu My 1 nhanh han
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Thu nhap thwc té va ty gia hoi doai E

‘ thu nhap thuc tée 1 ‘

¢

‘ chi tiéu cua chinh phu 1 ‘

1

‘té‘)’ng cau 1 ‘

!

‘ nhdp khau 1 ‘

1

‘ d6ng ndi té y&u di ‘

CuuDuongThanCong.com

!

‘ cai thién NSLP ‘

!

‘gié A T ‘

1

‘xué’t khau 1 ‘

l

‘d‘éng noi té manh lén ‘

https://fb.com/tailieudientucntt


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

Thu nhap thwc té va ty gia hoi doai E

quy luat chung: trong diéu kién cac nhan t6 khac la khong
|:> doi, dong tién cua qudc gia cé mic 1 trudng kinh té cao hon
cac nudc khac trén thé gidi sé cé xu huédng mat gia.

—> nén kinh t€ My phat trién nhanh
i 1993-1994 . _ A , o )
Vi du: =T cac néen kinh te chau Au to ra rat yeu kem

— nén kinh té Nhat Ban thi bi dinh tré kéo dai

dong do la bi mat gia so véi dong tién cua cac nudc trén
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Lai suat thuc té va TGHD :e

Gia thiét: su khac biét trong muc 1di suat ngan han gitra 2
QG bat ky la nhan t6 dong vai tro quyét dinh doi
v@i su’ van dong cua luéng von quoc té

1 cac nhén té khac khéng doi 1
|t|'n dung dé kiém | |t|'n dung that chat |
4] 4]
| 13i suat ngan han thap tuong doi | | |3i suat ngan han cao tuong doi |

! !

I dong tién QG mat gia I Id‘é‘mg tién QG 1 gia I
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Lai suat thwc té va TGHD FED: thyc hiéncs | 999

tién té ma rong ®

3 NB la 10% G My | xudéng 8%

S N\

18i sudt ngan han « murc 18i sudt ngan han

thu hut cac nha kém hap dan cac
dau tu My nha dau tu NB
ciu vé ¥ 1 dé€ mua nhu cdu dung ¥ mua $
chi’ng khoan cua NB dé mua CK cua My|
Cau v& ¥ s& dich cung veé ¥ sé dich
chuyén tir DD |én D, chuyen tu SS sang S,

|$ mat gia so vai ¥ |

[ I\> A
Tri¢u Yén
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Lai suat thuc té va TGHD :e

I=> su # biét trong mirc lai suat la nhan té tac dong
chu yéu dén TGHDP trong ngan han.

Vi du: Su van dong cua USD nén kt My phuc héi nhanh sau suy thoai con cac
trong nhirng nam 1983-1984 nudc ban H van chua thoat khoi suy thoai

I
v
sut | gid tri XK ctia My so véi NK > mat gia USD

NHUNG: mdrc 18i suat ciia My >> so vdi mirc 13i sudt ¢ cac nudc + —‘

tao ra lubng dau tu rong vao My = 1 gia USD <«

ap luc | gia do su tham hut I8n trong can can mau dich dugc khac
phuc nhd ap luc 1 gia do 1 cau vé USD bdi cac nha dau tu qté

1985-1986: khi mirc 1ai suat cua My | tuong doi so véi Pirc va Nhat Ban,
= gia tri trao doéi cua USD bi | manh so véi DM va ¥
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Lai suat thuc té va TGHD :e

nha dau tu qté }
1ai suat thuc té
= lai suat danh nghia - lam phat

Vid .
LSDN & My 1 = vGi muc 1 lam phat » l13i suat thuc té ko doi

khuyén khich ngudi My tim mua H c6 gia thap hon cua NB
= 1 cAu vé ¥ va lam cho USD bi mat gia J

Cac nha dau tu cé thé du doan ty gia cia USD so véi ¥ sé | xudng

Mirc Igi ti'c danh nghia cao tu ckhoan cua My sé bi triét tieu bai
su trong dgi vé mot mic TGHP thap trong tucong lai, lam cho viéc
dtu vao My tréd nén ko hap dan

v LSDN cao la tin hiéu vé su gia 1 mirc l1ai suat thuc té 2 noi té 1gia
v LSDN bao hiéu su gia 1 lam phat trong ddi & noi té sé mat gia
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Lam phat, ngang gia stv'c mua va TGHD | ¢

Trong diéu kién va cs kté cu thé, gia tri cadn = dai han cia TGHD
la gia tri ma ty gia thuc té c6 xu hudng van dong tién tgi do

A

dong tién QG dudc dong tién QG
dinh gia qua cao dudc dinh gia thap
QG ko c6 kha nang canh tranh

-» tham hut can can thudng mai Thang du can can thuong mai «+

ey T

Cac nha diéu hanh cs thudng c6 gang dua ra du bdo vé ty gia can bang
trong dai han va thuc hién nhirng diéu chinh vé ty gia dé giir cho mirc ty
gia thuc té khong di xa qua mic ty gia da dudc du bao.

L Phucong phap tiép can ngang gia si'c mua
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Quy luat mot gia — PPP tuyét doi E

Gia dinh: ,
- chi phi van chuyén la ko dadng ké
- ko c6 cac rao can mau dich (mau dich quoc té tu do)

- nhirng H giong nhau sé c6 mic gia nhu nhau & tat ca cac nudc

|

gia ca phai dudgc chuyén ddi vé mot dong tién chung theo ty gia
trén thi truong
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Quy luat mét gia o

Vi du:

gia 1 may tinh mua & VN = gia 1 may tinh dudc mua ¢ TQ

khi dugc tinh bang mét déng tién (VND hay CNY) <«

Néu khi dc tinh bang 1 dong tién, may
tinh c6 gia ré han @ VN so vGi 6 TQ

v
Nha XK VN sé thu dudc Igi nhuan khi mua may tinh
3 VN vg@i gia thap va ban tai TQ véi gia cao hon

-

Pay mi’c gia cua may tinh 1én cao & Viét Nam
Lam | gia cua may tinh & Trung Quoc

v
v
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Big Mac Currencies

Gia cua Big Mac vao ngay 25/4/2000

) Gia theo tién dia phuong | Tinhradé | Pong tién dia phuong [1 gia
Ruoe la My (+). | gid ()]

My $2,51 $2,51 B
Itxrael 14,5 sheke 3,58 + 43%
Thuy S§ 15,9 francs 3,48 + 39
Pan Mach 24,75 krone 3,08 + 23
Anh 1,90 pounds 3,00 + 20
Nhat Ban 294 yen 2,18 +11
Achentina 2,50 peso 2,50 0
Chile 1.260 peso 2,45 -2

Khu vuc chau Au 2,56 euro 2,37 -5
Canada $ 2,85 Canadian 1,94 -23
Nam Phi 9,0 rands 1,34 -47

Tai My, 1 Big Mac = $ 2,51. Tai Thuy Sy, 1 Big Mac = $ 3,48 = so vdi do la,
dong franc Thuy Si 1 gia 39% (3,48/2,51 = 1,39).
Tuy nhién, 8 Canada, 1 Big Mac = $1,94 = d6 la Canada mat gia 23% so vdi
dd la My (1,94/2,51 = 0,77)
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Ngang gia strc mua twong doi — PPP twargd
doi

nhirng thay ddi trong mirc gia tuong ddi cua QG
sé quyét dinh su thay ddi cia TGHP trong dai han

gia tri ngoai hdi clia dong tién cé xu hudng 1 hoac | bang vdi
muc chénh léch vé lam phat gilra quoc gia do v8i nudc ngoai

» duoc tinh thong qua CPI hoac PPI

L l=gf-mr o - =719 A = g Ap g Ap”

Vi du: néu lam phat ctua VN vugt qua muc lam phat cia TQ 4 % mot nam = suc
mua cua VND sé | 4 % so vGi CNY = gia tri ngoai hoi cua VND sé | 4%/nam.

Ngudc lai, VND sé 1 gia so v8i CNY néu lam phat 6 VN < 6 TQ
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PPP tuyét doi va twong doi :

tudng quan vé si'c mua cua dong
—> tién trong nudc vdi sifc mua cua
dong tién d6 & nudc ngoai
PPP tuyét doi —

|, <6 thé xac dinh khi biét dugc
muc gia & hai quoc gia

murc gid va TGHD thay dai theo xu hudng
— duy tri si’c mua cua dong tién trong nudc
va sU'c mua cua chinh né ¢ nudc ngoai

. chi c6 thé xac dinh dugc sau mot khoang
thdi gian khi c6 su thay do6i muic gia

PPP tudng doi

Xu hudng van dong cua TGHD dai han ngay
ca khi PPP tuyét d6i khong co hiéu luc
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Dw doan TGHD dai han bang Ly thuyét PPP | @

Vi du: du doan TGHP trong dai han giita VND va CNY

Chi sb gia & VN 1a P_; Chi s6 gia ¢ TQ 1a P; )
0 1a thoi ky co sé; 1 1a thoi ky 1 \ :> s =g P,,/P,,
S,1a TGHD cén bing 6 thoi ky co s : ° P.. /P
S;1a ty gia dy doan trong twong cua ty gia thuc té )

Vi du, gia sir rang chi sé gia ciia Viét Nam va Trung Qudc va mirc ty gia cin bang nhw sau:
P, = 100; P, =200. P, = 100; P,, = 100. S, = 1.500 VND/CNY

_ 200 /100 _
— S, = 1500 VND = 3000 VND

100

khi mirc lam phéat ciia VN 1 100% trong khi mirc lam phéat ciia TQ la ko ddi & VND phai | gia
theo mét ty 1é diing bang mirc chénh léch lam phéat giira hai nwéc <> VND phai | gia 100% tir
1.500 VND/CNY xudng 3.000 VND/CNY
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Ngang gia strc mua trén thyc té, 1985-1989 | ®

Chi s0 gia tiéu | Chi so gia tiéu dung | Ty gia hoi dodi thue | Ty gia hoi doai duw
Nam dung tai My tai Mexico te (dola/peso) bao (dola/peso)
1985 100,0 100,0 0,0039 -
1987 105,7 431,7 0,0007 0,0010
1989 | 115,2 ‘ 1.109,6 ‘ 0,0004 ‘ 0,0004

Nguoén: International Monetary Fund, IMF Financial Statistics, Washington DC, May 1990.

Thoi ky 1985-1989: Mexico co0 muc lam phat rat cao (1.100%) con & My
muc gia chi 1 khoang 15%.

Van dung coéng thirc tinh ty gia theo ngang gia si’c mua cé thé du doan
rang do la sé 1 gia so v@i peso tu 0,0039USD/peso lén 0,0004USD/peso do
su suy | tuong doi trong sirc mua noi dia cua dong peso.

Trén thuc té, do la thuc su 1 gia len 0,0004 do la 1 peso.

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


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

Quy luat PPP qua ghé cung cau vé ngoai hoi | ®

v v
NK sé trd nén hang VN trd nén dat
ré han ¢ VN hon déi véi ngudi TQ
Xu hudng mua | cau doi vai
hang cua TQ 1 hang XK tu VN
1 nhu cau vé CNY | lugng cung vé CNY

D, = | gia cua VND so v@i CNY

>
Triéu CNY
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Ngang gia strc mua twong doi E

N co ich cho viéc du bao muic d6 nhat
dinh dé diéu chinh ty gid cho phu hgp

ly thuyét PPP

ko phai 1& mot chi dan hoan toan ko cé
sai lam trong viéc xac dinh TGHD

'_1

ko tinh dén anh hudng cua dong von Ién su van dong cua TGHD
lura chon chi s6 gia phu hgp (CPI hay PPI)
xac dinh thdi ky can bang dung lam co sé

SN

SN X X

chinh sach cua chinh phu
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(Y X
'YX
T4 r X [ X |
Ngang gia strc mua twong doi -
Bang chirng vé gia tri cua ly thuyét PPP
trudng hop lam phat hét sdc cao thi khi mUc chénh léch lam phat la
viéc van dung ly thuyét nhu la mot kha nhoé thi nhitng nhan t6 khac
chi dan cho viéc xac dinh TGHD sé co sé trd nén quan trong haon trong
gia tri nhat dinh viéc xac dinh TGHD
1982-1985, lam phat hang ndm & do dd tré trong qud trinh diéu
Itxrael la ¢ muc ba ch{r s6 - mulc do | chinh can can thanh toén, hodc
gia cua dong shekel cua Itxrael so vdai trong didu kién cé su can thiép

USD < muc chénh léch vé lam phat , . ,
gilra hai nudc. cua chinh phu...
han (5 nam).
Trong dai han, PPP 1 hay | ntn thi TGHD ciling 1 | theo dd.

PPP tuong ddi cé hiéu qua dbéi véi nhirng nudc gan nhau vé mat dia ly, dong thai co
mo&i quan hé chat vé tm, 13i suat, tai chinh.

CuuDuongThanCong.com

@-) PPP khong phat huy tac dung trong ngan han ma phat huy tac dung trong dai
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Nguyén nhan eoe

su van dong cua ty gia chiu anh hudng cua thong tin

\

ko thé du doan duodc

_, C6 cach Ung xu giong nhu trén thi truong tai san
(giong nhu thi truong chirng khoan)
|

¥
tiép nhan thong tin rat nhanh va lién tuc diéu chinh gia ca

ngang gia si’c mua lai dudc tinh toan trén co sé gia ca H

phan ‘'ng chdm chap hon trudc nhirng thay ddi ctia bdi canh kté «

c6 nhiéu yéu t6 quan trong hon nhiéu so véi mirc gia ca
tuong doi trong viéc xac dinh ty gia hoi doai trong ngan han
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Cac nhan to khac :

Quan hé TM can can mau , Pong tién QG bj mat gia so vdi
song phuong dich bi tham hut dong tién cua nudc dobi tac
NTD thich dung , Cau Vé ngoai té 1 va
L hang NK han lam cho ndi té | gia
Thi hieu
cua NTD . , , . w  are o A
dan chung ua thich dung H trong __, | cau doi vdi ngoai te

nudc han H dudc sx & nudc ngoai va lam 1 gid ndi té

Kha nang sinh __ kha nang sinh Igi cua tai san QG gia tri trao doi cua
Igi cua dau tu 1 tudng dbi so vaéi nudc ngoai dong tién QG 1 I1én
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(Y X
v y o000
Cac nhan to6 khac (tiep)
o0
o
Thay doi | tugng d6i CPSX so véi cac __, 1 cau vé ndi té va lam 1
trong NSLD nha sx nudc ngoai gid tri trao ddi cua nd
Chinh séch_ han cAhé' NK cau _\{‘é ngoai téj (c,:ung“ngogi,té 1)
thuong mai khuyen khich XK - gia tri trao doi cua dong tien QG 1

Su’ san co cua NEu [ta mi cta Canada bi mat mua 1 cau vé ngoai té va
san pham - 1 nhu cau NK [da mi lam cho ndi té | gia
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Sw ky vong cua thj trwedng va TGHD

A LA Thay | Tac dong lén gia tri ne n
Nhan to doi trao doi ciia 6 la Mo quan he
v iz o g~ 1 | gia . YA .
Mire gia ky vong 6 M s Ty 1€ nghich
gla Ky vong y l t gid y I¢ nghi
Mikc |i suat ky vong & My f f g?{l Ty 1€ thuan
y vong y l | gid yI€ é
L s \ - \ p N 7 1 gia . 1A A
Cac hang rao mau dich ky vong 6 My | | gid Ty 1€ thuan
Chu nhap khiu ky vong & M§ I * gg Ty 1& nghich
A < Ko _ r.e X 4 < ~ T T gii’l > YA A
Cau ky vong doi voi xuat khau tr My | | gif Ty 1€ thuan
Niing suat lao dong ky vong I I g;g Ty 1€ thuin

CuuDuongThanCong.com

https://fb.com/tailieudientucntt



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

Sw ky vong cua thj trwedng va TGHD -

Vidu: Ky vong rang nén kinh té My sé

|
1 Vo 1 1

1 trudng nhanh murc 13i suat trong muc lam cung tién 1 vdi
han nén kinh té tucng lai thap han phat cao hon toc d6 cao han
Nhat Ban

|

$ trong tudng lai s& mat gia so vdi ¥

1

— nhirng ngudi cd $ s& mudn chuyén doi $ sang ¥

» 1 cau ve ¥ » 1giacua¥va |giacua $
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VND/CNY

4

A

Sw ky vong cua thj trwedng va TGHD -

Vi du: gia 1 bat ngd trong cung tién ¢ VN —l

ky vong vé kha nang mat
gia cua VND so va@i CNY

) /\

nha NK VN vé H nha NK TQ vé H VN
TQ sé c6 dong cd lai ko mudn ban CNY
mua CNY trudc khi déi 18y VND ma ho ky
no trd nén dat gia vong sé ré hon
1 cau ve cung V‘é’ CNY .
CNY | xudng

ky vong vé kha nang
» mat gia cia VND tu n6 +«—
> da tré thanh hién thuc

100 Triéu CNY
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Sw ky vong cua thj trwedng va TGHD -

Tac dong cua bong bong dau co lén TGHD

Gia dinh: rat nhiéu nha dau co du doan vé kha nang 1 gia cua CNY \

v
ma ko can dua trén bat ky mét tin tuc mua CNY lam
gl vé cac nhan té thj truong co ban /’ cho gi& CNY 1
Cac nha diu cc bong nhan ra: cac ky vong cua cac nha dau
tdc nhan thj trudng co ban ko bién Cd trg thanh hien thuc
ho cho su gia 1 gia tri cua CNY ]
'J gia CNY 7 vot
. Gay ra su bién \
ban CNy —— 9'acua CNY dong that thudng
| manh

cua TGHD

Bong bong dau co co thé day gid dong tién 1én cao ma ko do tdc ddng cua
cac nhan t6 thi trudng cd ban = Khi bong bong dau co v3, dong tién sé bj |
gia manh dot ngot.
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Tac dong qua lai secs
gil(ra cac nhan t6 xac dinh TGHD -

su thay dbi cla cac nhan td thj trudng cd ban
ty gia hoi doai

su trong dgi cua thij truong

? cac nhan to nay ko tac dong theo cung moét hudng
o

@ tac dong rong Ién TGHD cua cac nhan té xac
dinh cé mau thuan vdéi nhau nay la ntn?
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e0o
, ~ : e0o
Tac dong qua lai oo
gilra cac nhan t6 xac dinh TGHD
Vi du: Viét Nam
|
v v v
13i sudt thuc té thu nhép qudc lam phat
1 bat ngd dan 1 bat ngs 1t bat ngd
l Nén kté TQ: ko thay dbi \/
VND 1 gia so vGi CNY | gia VND so vé&i CNY

e e

, VND sé€ | hay 1 gia so vGi CNY phu thudc vao
thuc chat cua giao dich qudbc té gilra hai nudc

__ Hd dtu cd klg giao dich >> hd mau dich =& 1 13i suat thuc t€ ¢ VN
sé c6 anh hudng I6n hon = gia tri trao d6i cua VND sé 1 Ién

TMQT gitfa 2 nudc co klg giao dich >> hd dtu = 1 thu nhap quéc dan va
lam phat sé c6 anh huéng I6n hon = gia tri trao d6i cua VND | xudng
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, n . 'YX
Tac dong qua lai oo
gitra cac nhan t6 xac dinh TGHD

 du Du bao mot nam cua IBM vé su thay doi
Vidu: cua cac nhan to xac dinh TGHD
IBM mudn mua mét s linh Phan trim thay doi My | NhatBan | Mexico
kien may tinh tu NB va Mexico Thu nhap quéc dan + 3% _ 204 0%
Du bao
» Lam phét +2% - 3% - 2%
L4i sua + 1% - 1% - 3%
Gia dinh: al suat 0 0 3%
I
v v
lugng H trao ddi gitra My va Mexico lugng H trao doi gitra My véi Nhat Ban
thi nhé con lugng von dau tu giira la rat I6n con lugng von dau tu gira hai
hai nudc la rat I6n nudc la nho

\

ty gia $/peso lai chiu anh hudng nhiéu
han bdi cac nhan t6 lién quan dén dau tu

—

ty gia $/¥ chiu tac ééng nhiéu han bdi
cac nhan to lién qulan dén T™

do la sé 1 gia so v@i peso do lasé | giaso vdi ¥

CuuDuongThanCong.com

https://fb.com/tailieudientucntt



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

MOT SO NGHIEP VU TREN FX

KINH DOANH CHENH LECH GIA
TU BAO HIEM
PAU CO TREN THI TRUONG NGOAI HOI
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Kinh doanh chénh lech gia oo
Acbit hoi doai (Arbitrage of Exchange)

Acbit hdi doai la viéc mua va ban dong thdi cung mot dong tién tai
cac FX khac nhau nham thu Igi nhuan tu su chénh léch ty gia

Mua & ndi gia ré va ban ngay & ngi cé gia cao han

Hinh thanh mot mlc gida nhu nhau cho cung moét dong tién & cac
dia diém khac nhau

Hinh thanh mot thi trudng chung cho toan thé gidi
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Kinh doanh chénh léch gia -

Vi du: - =
New York: £1 = 32 mua £ 2$/£ tai New York va

Acbit 2 diém London: £1= $ 2,01 ngay lap tuc ban £ tai London

__Igi nhuan la 1 cent trén 1£ chua tinh dén chi phi giao dich NH va lai
sudt phat sinh clia lugng tién dudc dung dé thuc hién acbit hdi doai

Néu gia tri cua giao dich la 1 triéu $ = Igi nhudn khoang $5.000
cho nha bubn tién té

Qua trinh nay sé tiép dién cho dén khi ty giad gilra d6 la va bang tai
New York bang vdi ty gia tai London

acbit hoi doai tao nén su thong giira cac FX <«
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Kinh doanh chénh léch gia -

\

Vi du: New York: £1 = $1.50 _r ap dung acbit hai diém
ko dem lai Igi nhuan
Acbit 3 di&m Frankfurt: £1 =DM 4 p |
London: DM1 = $0.50 ) Acbit 3 diém

 Ban 1,5 triéu do la lay 1 triéu bang tai New York

Y

|::> < Ban ngay 1 triéu bang lay 4 triéu mac tai Frankfurt

. Ban ngay 4 tri€u mac lay 2 triéu do la tai London |

|:> Lgi nhuan: 500 nghin do la (chua tinh chi phi giao dich)!

TGHD cua ca 3 dong tién thay ddi va cudi cung sé tao nén su
can bang giira cac ty gia & hoat dong acbit cham dut
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(Y X
'YX X
'YX X
> K- = ‘ " A > « X 00
Rui ro hoi doai va nghiép vu tw bao hiém oo
Vidu 1: Nha NK My mua mot 16 hang tri gia £ 100,000 va phai
thanh toan bang £ cho nha XK Anh sau 3 thang
| v
ty gia giao ngay gtri hién tai cia khoan sau 3 thang ty gia phaitra __
£1=¢%2 phai tra: $200,000 giao ngay: £1 = $2.1 $210,000
| 4 | 4

Vi du 2: Nha XK My du tinh sé nhan dudc mot khoan tién la £100,000 sau 3 thang

| ¥
ty gid giao ngay  gtri hién tai cia khoan  sau 3 thang ty gia chinhan _|
£1=¢92 dc nhén: $200,000 giao ngay: £1=$1.9 $190,000
I 4 | 1

Vi du 3: nha dau tu My khi mua £ vdi ty gid giao ngay hién hanh dé dau tu vao
trai phi€u ky han 3 thang cua cphu Anh c6 muc |ai suat cao han trai phi€u ciua My.
Khi trai phi€u dén ky han thanh toan, néu ty gia cua bang giam dot ngét so véi do
la, nha dau tu khéng nhitng khéng thu dugc Igi nhudn ma cé thé con bi 16 18n

nghiép vu tu bao hiém (hedging) «— rui ro hoi doai «

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


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

Nghiép vu tw bdo hieém (hedging) .o

Hedging la hanh ddng nham tranh hoiac khéng ché rui ro vé hdi doai

Vi du 1: nha NK My vay £100,000 tai mulc ty gia giao ngay trén thi trudng la
£1 = $2 > dem gui vao ngan hang (dé nhédn dudc Iai sudt) trong 3 thdng 2>
nha NK trdnh dudc rui ro ty gid giao ngay clia £ sau ba thang cé thé gia tang
so Vvd@i ty gia giao ngay hién hanh va sé khong phai tra nhiéu hon $200,000 cho
|16 hang NK.

Chi phi cua viéc bao hiém tranh rui ro hdi dodi theo cach thdc nay la khoan
chénh léch gilra 1ai suat vay £100,000 vdGi lai suat gui £100,000 tai ngan
hang.

Vi du 2: nha XK c6 thé vay £100,000 ngay hdm nay roi doi sé tién dé theo
ty gid giao ngay £1 = $2 la dudc $200,000 va gui sb tién dé vao ngan hang
dé hudng 1ai sudt. Sau ba thang, khi nhdn dugc thanh todn, nha xut khiu sé
tra khoan vay £100,000 cho ngan hang.

Chi phi cta viéc bao hiém chéng rui ro hdi doéi theo cach thirc nay cling Ia
khoan chénh |éch gilra 1ai suat di vay va lai suat tién gui.
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Nghiép vu tw bdo hieém (hedging) .o

— Hoat dong tu bao hiém

|, batlgi: la cac nha kd va dau tu hoac phai di vay hoac phai kim
gilr von cua minh trong vong 3 thang ?

ti€n hanh nghiép vu tu bao hiém trén thi truéng ky han
Nha NK c6 thé mua £ v@i ky han thanh todn sau 3 thdng theo muc ty
gia ky han 3 thang cua ngay hom nay.

Vidul NEu diém ky han gia tdng 1a 4% /ndm = sau 3 thang nha NK s& phai
trd $202,000 dé cé dudgc £100,000 tra cho 16 hang NK.

= chi phi bdo hiém s& la $2,000 (1% cua $200,000 cho ba thang).

Nha XK c6 thé ban £100,000 theo muic ty gid ky han 3 thdng cla ngay
hom nay vdi ky han thanh toan sau 3 thang

Vi du 2 NEu £ c6 diém ky han kh&u trir 1a 4%/ndm = sau 3 thang, véi £100,000
thanh todn tir nha NK, nha XK sé nhan dugc $198,000.

Néu £ co6 diém ky han gia tang la 4%/ndm = nha XK s& nhan dugc
$202,000
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Nghiép vu tw bao hiém (hedging)

, thi truong tuong lai
bao hi€m tranh rui ro héi doai trén: <

thi trudng quyén chon

Vi du 1: nha NK can phai tra £100,000 sau 3 thang va ty gia ky han ba
thang cua la £1 = $2
—> mua £100,000 ky han 3 thang (ba thang sau phai tra $200,000)

Nha NK
co thé

|, mua quyén chon mua £100,000 sau 3 thang, ty gia 2USD/GBP vdi
muc phi la 1% (tudng dudng $2,000) ﬂ

Sau 3 thang ty gid giao ngay cua bang la 1,95 USD/GBP - thi thay vi tra
$200,000 dé co6 £100,000 theo hgp ddng ky han, nha NK c6 thé chon cach khéng
thuc hién hop dong ma mua £100,000 trén thi trudng giao ngay vdi so tién la
$195,000. Trong truong hdp nay, mdc phi $2,000 dudc coi nhu la hgp dong bao
hiém va nha NK tiét kiém dudc $3,000 so véi hgp ddng ky han.
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Pau co trén thj trwdng ngoai hoi

dau co la hoat ddng budn ban ngoai té dua trén du doan vé su
thay doi clia ty gia trong tuong lai nham thu Igi nhuan

cac nha dau cd thudng mua vao dong tién ma ho du doan la sé
tang gia va ban ra déng tién ma ho du doan la sé giam gia trong
tuong lai

cac nha dau cd co thé hoat ddng ca trén thi trudng giao ngay ciing
nhu trén thi truéng ky han
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Pau co trén thi trivorng giao ngay

Dau cd trén su’' tang gia cua dong mac

- Ty gia giao ngay ngay hém nay la $0,40/1DM

- Du doan: 3 thang sau ty gia giao ngay cua DM tang Ién la $0,50/1DM
- Cach tién hanh:

+ Mua mac vdi gid giao ngay ngay hdm nay va gui vao ngédn hang dé hudng |3i
suat.

+ Sau ba thang, ban mac vdi gia $0,50/1DM

- Két qua: Néu du doan dung, Igi nhuan sé la $0,10/1DM. Néu du doan sai va ty
gia giao ngay cua mac trén thi truong giam xubng thi ban sé bi 16 khi ban mac
v@i gia thap hon gia mua.
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Pau co trén thi trivorng giao ngay

Dau co trén su’ giam gia cua dong mac

- Ty gia giao ngay ngay hom nay la $0,40/1DM

- Du doan: 3 thang sau ty gia giao ngay cua DM giam xudng con $0,25/DM
- Cach ti€én hanh:

+ Vay mac ngay hém nay, doi ra db la theo muc ty gid giao ngay hom nay la
$0,40/1DM va gui vao ngan hang dé hudéng lai suat.

+ Sau ba thang mua mac véi muc ty gia giao ngay la $0,25/1DM va dung s6
tién nay dé tra cho khoan vay ban dau.

- K&t qua: néu du doan dung, Igi nhuan sé la $0,15/1DM (phan Igi nhuan nay
s€ phai tru di I3i suat tién vay nhung lai dudgc cong thém phan lai suat tién
gui). Néu du doan sai va ty gia giao ngay cua mac khong giam ma lai tang
|én thi ban sé bi 16 khi phai mua mac vdi gia cao haon gia ban ban dau.
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DP&u co trén thi trvong ky han

Piu cd trén thi trudng giao ngay cd nhudc diém la nha dau cd phai ¢
mot lugng 18n tién nhan roi hodc phai di vay va phai tra 18i sudt cho
khoan vay do

= P& trdnh dugc han ché trén, tién hanh dau cd trén thi trudng ky han

= nha dau cd ky mot hgp dong ky han mua hoac ban mot lugng ngoai té
nhat dinh tai mét thdi di€ém nhat dinh trong tuong lai v8i ngdn hang.
Ngén hang cdé thé doi hdi nha ddu cd mdt khoan tién dat coc chdng han
bang 10% gia tri hdp dong. Trén thuc t€, hau hét cac hoat dong dau co
dudc thuc hién trén thi truéng ky han.
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Pau co trén thi truong ky han o

P3u co trén du dodn rang ty giad giao ngay cua déng mac sau ba
thang sé cao hon ty gia ky han ba thang hién hanh

- Ty gia ky han ba thang cua mac la $0,40

- Du doan: ba thang sau ty gia giao ngay cua mac sé la $0,50

- Tién hanh:

+ Ky hgp dong mua moét lugng mac ky han ba thang theo ty gia $0,40/DM.

+ Sau ba thang, dem Iugng mac nhan dudc ban trén thi truGng giao ngay
v3i muc gia la $0,50/1DM.

- Két qua: N€u du doan dung, Igi nhuan sé la $0,10/1DM. Néu dy doan sai
va muc ty gia giao ngay cua mac thap han $0,40 thi sé bi 10.
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Pau co trén thi trirong ky han

P3u co trén du dodn rang ty gia giao ngay cua déng méc sau ba thdng
sé thap hon ty gia ky han ba thang hién hanh

- Ty gia ky han ba thang cua mac la $0,40
- Dy dodn: ba thang sau ty gia giao ngay clia mac sé& la $0,30
- Tién hanh:

+ Ky hgp dong ban mot lugng mac (ma trén thuc t€ ban ko co trong tay) giao
tién sau ba thang theo ty gia $0,40/DM.

+ Sau ba thang, mua lugng mac can thiét trén thi trudng giao ngay vaéi muc
gia 1a $0,30/1DM dé thuc hién hgp ddng do ky.

- Két qua: Néu du doan dung, Igi nhuan sé la $0,10/1DM. Néu du doan sai va
muc ty gia giao ngay cua mac cao hdn $0,40 thi ban sé bi |0.
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P&u co trén thi trirong ngoai hoi

Pau ca la hoat ddng nam 18y rai ro hdi doai vaéi ky vong thu
dugc Igi nhudn tur su thay doéi trong tuong lai cua cla ty gia
giao ngay.

Hoat ddng nay cd thé Iam 8n dinh cling nhu gdy nén su bat
on dinh trén thj trudng ngoai hdi.
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Pau co’ 6n dinh

Pau co 6n dinh: chdng lai cac luc lugng thi trudng thdng qua viéc lam giam
bSt hodc dao ngudc su tang hodc giam cua ty gid trao dobi cua dong tién.

Xuat hién khi nha dau co ti€én hanh mua ngoai té bang noi té khi gia ngoai
té dang giam so v@i noi té. Ho thuc hién giao dich nay va@i hy vong rang gia
ngoai té khong lau nita s& tang 1én va cd thé ki€ém Igi nhuan tir d6. Hoat
dong nay sé lam tang cau vé ngoai té lam giam bdt su mat gia cua ndé.

P3au co 6n dinh cling xuat hién khi cdc nha dau co ban ngoai té ra khi gi
cla nd tang so vdi ndi té va@i hy vong rang gid cua nd khong I10u nira sé
giam xudng. Viéc ban ngoai té nhu vay lam giam bét su tang gia cua nod
trén thi trudng.

P3iu cd 6n dinh thuc hién moét chirc ndng hitu ich cho cac nha bang va gidi
kinh doanh, nhitng nguGi ma rat can dén su on dinh cua ty gia héi doai.
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Pau co gay bat 6n dinh

P3u co gdy bat 6n dinh: di cung vdi cac luc lugng thi trudng lam gia tdng
manh han su bi€n d0ng cua ty gia hoi doai.

Xuat hién khi nha dau cd ban ra ngoai té khi n6 dang mat gia vdi ky vong
rang no sé con ti€p tuc mat gia trong tucng lai. Hanh dong nay lam cho doéng
ngoai té cang bi mat gia manh han.

Piu co bt 6n dinh cling xuét hién khi nha dau cd mua vao ngoai té khi nd
dang tang gia va@i ky vong rang nd sé con ti€p tuc tang gia trong tucng lai.
Hanh d0ng nay cang lam cho gia cua ngoai té tang manh so vdi ndi té.

Loai ddu co bat 6n dinh gdy nén su bién ddng rat I8n cla ty gid hdi dodi va co
anh hudng pha hoai tdi hoat dong dau tu va thucong mai quoc té.
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