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BAO CAO PHAN TICH XU HUO'NG BIEN DONG CUA TY
GIA VND/USD DEN HET NAM 2020.

Tém tat néi dung:
NOi dung chinh

Ty gid VND/USD cd sur bién ddng manh trong hai tudn trd lai ddy trong khi khd én

VN . dinh trong 2 thang déu nam.
e Thut trang bién dong ty gia ’ g g

VNDUSD Nguyén nhén géy ra su’ bién déng manh cua ty gia VIND/USD bao gbm ca cdc
L : . . nguyén nhan bén ngoai tu’ thi truong tai chinh thé gici va nguyén nhan ndi tai cua
e Phan tich cac nguyén nhan cg Viét Nam.

ban tac d‘-’”_‘-ﬂ len .ty gia Qua phén tich cac yéu to nén tang tac dong lén ty gia VND/USD bao gom cac yéu
VND/USD hien tai. t6 Vi mé cia My va Viét Nam, chinh séch tién té cia NHTU My vé NHNN Viét Nam
* Du bao dién bién ty gia VNDUSD va cung c3u USD tai Viét Nam chuing t6i danh gid ty gid VND/USD dang gdp ap luec
trong nam 2020. trong ngan han song sé 6n dinh trd lai vao cudi ndm.
o Két luan.
Dy kién dén cudi nam 2020, ty gia VND/USD s€ chi tang khoang 2%, phu hop vdi
muc tiéu diéu hanh cua NHNN.
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Dién bién ty gia VND/USD trong thgi gian gan day

Dién bién ty gid VND/USD tir dau ndm 2020 cho dén gifa thdng 3 kha 6n dinh va trong tam
kiém soat cia NHNN. Giao ddng ty gid VND/USD trong cac thang dau ndm chi & mic 0,2 —
0,3% va dat muc tiéu diéu hanh ctia NHNN. Tuy nhién, bdt dau tur gilra thang 3 2020, ty gia
VND/USD c6 dau hiéu tang kha manh.

Tinh dén ngay 24.3 ndm 2020, dién bién ty gid nhu sau:

Ty gia trung tdm dudc Ngan hang Nha nudc niém yét 8 mic 23.259 VND/USD, tang khoang
100 VND so vdi tuan trudc.

Ty gia tham khao tai SG Giao dich Ngan hang Nha nudc (NHNN) mua vao ¢ mic 23.175
VND/USD va ban ra  mirc 23.907 VND/USD.

Gia USD tu do & mic: 23.600 - 23.800 dong (mua — ban), tdng hon 300 VND so vdéi tuan
trude trudc do.

Ty gia Vietcombank niém yét ¢ mdc: 23.340 dong - 23.760 dong (mua - ban), tang 350 dong
G ca hai chiéu ban ra so vdi tuan trudc do.

Nhu vay cb thé théy ty gid VND/USD da ¢ xu hudng tdng khd manh tai tit ca cac kénh vdi
muc tdng 1.7 — 2% so vdi thdi diém dau thang 3 2020.

Dién bién ty gia VND/USD
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Nguon: Bloomberg
Cac nguyén nhan co ban tac dong dén ty gia VND/USD trong
thgi gian vira qua va xu hudng trong thgai gian tai.

Ching tdi phan tich va du bdo dién bién ty gid VND/USD trong ndm 2020 b&ng cach tiép can
tirng yéu to chinh dang tac dong dén ty gia va du bao cac yéu t6 nay trong thdi gian tai.

Cac yéu t6 chinh tac dong dén ty gia trong thdi gian vira qua bao gém:
1. Dién bién ting gia s6c cia USD trén thij trudng tai chinh toan cau.

Trong 2 tuan ’gr(’j lai day USDindex da tang manh trén thi trudng tai chl’nh toan cau khi cac
nha dau tu day manh viéc ban ra cac tai san tai chinh va dau tu dé ndm gilr dong USD.
USDindex d3 tang tir mdc 94 diém 1&én mdc 103 diém chi trong hai tudn, gay &p luc Ién céc
ddng ndi té cla cac qudc gia méi néi trong d6 cb Viét Nam.

Dich Covid 19 dang dién ra tai Au Chau va My da va dang de doa gdy ra mot dot suy thoai
kinh t& trén toan cu va do d6 cac nha dau tu dang tim dén USD nhu 1& mét kénh trd &n an
toan nhat. Cac tai san tai chinh nhu cd phiéu, trai phiéu va ké ca vang déu cd xu hudng giam
gia rat manh dang xac nhan xu huéng chu dao nay.
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USDindex tir dau nam téi nay
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Ngudn: Bloomberg

V@i viéc USDindex tang 9% chi trong hon 2 tuan, NHNN ciling phai c6 dong thai giam ap luc
béng cach diéu chinh téng ty gid trung tdm tuy nhién mdc d6 diéu chinh Ia thdp so véi mirc
tdng clia USD cho thdy NHNN van kha tu tin véi khd ndng diéu hanh ty gia trong thdi gian tdi.

Ching t6i danh gid ap luc tdng gid USD trén thi trudng tai chinh toan cau cé thé duy tri trong
1 thang tGi song sé giam trong cac thang cudi nam 2020 khi NHTU MY duy tri mot chinh sach
tién té siéu ndi 1dng dé hd trg nén kinh t& va cac NDT sé tich cuc mua vao cac tai san tai
chinh, giam ndm gitr USD khi nén kinh t& ¢4 d&u hiéu phuc hdi sau dich bénh Covid 19.

2. DPong thai ha I3i suat cia NHNN Viét Nam
Trong bdi canh nén kinh té cd nguy cg suy giam tang trudng do anh hudng nang né cua dich

Covid 19 dang dién ra trén toan cau, NHNN Viét Nam d& cé dong thai gidm manh cac murc I
suat diéu hanh dé ho trg nén kinh té&.

Cu thé, 13i sust tai cp von giam tir 6% xudng 5%; I3 sudt OMO giam tUr 4% xubng 3,5%);

tran 1ai suat tién gui ky han 1 thang dén dudi 6 thang giam tir 5% xudng 4,75%; lai suat cho
vay cac linh vuc uu tién tir 6% xubng 5,5%; 18i sudt tién guri du’ tri bat budc 1a 1%.

Cac mirc 1di suat diéu hanh cia NHNN
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Ngudn: Bloomberg

Cung v@i dong thai diéu hanh ctia NHNN cong thém nhu cdu huy déng von khong con cao do
trién vong téng trudng tin dung khdng cao, cdc NHTM ciling d& b&t dau ha mét bang |5i suét
huy dong ca ky han ngan va ky han dai. Mirc ha cho cac ky han dudi 6 thang kha manh &
muc 0.3 — 0.5% trong khi mirc ha cho cac ky han dai trén 6 thang & murc tir 0,1 — 0,2%.
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Viéc cdc NHTM ha mét béng I3i sudt huy dong da gép phan lam giam muc hdp dan cla viéc
ndm gitr VND do d6 lam tdng ky vong ha gia cla VND trong thdi gian téi mac du mdc db ha
13i suat huy dong khdng cao.

Trong thdi gian trudc, mat bang I3i sudt huy dong tai Viét Nam luén & mic cao han nhiéu so
v6i My do Viét Nam la quéc gia dang phat trién ¢ nhu ciu v6h dau tu cao hon My (xét trén
phuang dién ty 1€ von dau tu/GDP).MUrc d6 chénh léch thuGng tir 5- 6% trong cac nam trd lai
day ciing gép phan Iam VND trd nén h&p dan hon va hd trg 6n dinh ty gid VND/USD.

Lai suat huy dong tién gui cia NHTM ky han mot nam tai My va Viét Nam
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Véi viéc thj trudng ky vong mat bdng 18i sudt cta Viét Nam ha trong thdi gian téi thi sic ép
Ién ty gid VND/USD van con. Stc ép 1én VND tir khia canh ndy sé giam trong thdi gian tSi khi
NHTU My FED ap dung bién phap bom tién manh tay vdi cac gdi mua trai phi€u vdi khai
lugng khdng gisi han ddy mét béng I3i sut tham chiéu cia My xuéng miic gan khdng va sé
khién |3i suat huy dong tai My giam manh.

3. Dién bién lam phat cta Viét Nam hién dang cao gay ap luc giam gia VND

Lam phét cta Viét Nam va My lubn cé chénh léch trong cac ndm qua va phan I6n thdi diém
lam phat cua Viét Nam cao han lam phat tai My.
Chénh léch lam phat gilfa Viét Nam va My trong cac nam trudc giao dong trong khoang -
0.6% dén 2.9%.Chénh léch lam phat thap khién ap luc mat gia cta VND so vai USD da giam
di dang k& va tir ndm 2014 dén dau ndm 2020.

Dién bién chi s6 CPI My va Viét Nam qua cac ndm
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Tuy nhién, ap luc lam phét cla Viét Nam da ting 1&n k& tir cac thang cudi ndm 2019 dén cac
thang dau nam 2020. CPI binh quan hai thang dau nam 2020 tang 5,91% so vdi binh quan
cung ky 2019. Trong d6 CPI thang 2 tang 1,06% so vdi thang 12.2019 va tang 5,4% so Vdi
cting ky ndm trudc - toc do ting clia ca hai chi s6 CPI van tiép tuc cao nhéat trong 7 ndm qua.

Chénh l&ch lam phat ctiia My va Viét Nam thdi diém hién tai d3 ting 18n kha cao (2.3% so Vi
5.4%) v&i mic chénh léch la 3.1%. Mic chénh Iéch cao nay dang tao nén ky vong giam gia
cGa VND manh han so véi binh thugng, khién ap luc Ién ty gia VND/USD tang Ién.

Trong thang 3 va thang 4 tdi du kién lam phat tai Viét Nam sé suy giam khi nhiéu nhém hang
héa sé giam gid bao gém x&ng dau (giam do gid thé gidi giam), thuc phdm giam gia (do
nguodn cung thit Ign phuc hoi trd lai), dich vu vui choi an uéng ngoai gia dinh (do slic cau
thap) do dé mirc chénh léch lam phat gilta Viét Nam va My du ki€n sé thu hep qua dé lam
giam ap luc 1én VND.

Méc du yéu t§ dp Iuc lam phat van con song ching toi danh gid mdrc lam phat tai Viét Nam
hoan toan co6 kha nang giam vé muic dudi 3.5% trong nam 2020. Du kién M(ic chénh léch lam
phat gilta Viét Nam va My cudi nam 2020 s€ giao dong quanh mic 2%. Do dd dua trén ly
thuyét ngang gia stic mua cé thé du doan, VND s& chi mét gid khoang2%/nadm so vdi dau
nam.

4. Cung cau USD trong nudc
Can can thanh toan va du trif ngoai hdi ctia Viét Nam:

Trong cac nam trd lai day,nhdg kién tri diéu hanh nén kinh t€ theo trong tdm hudng tdi xuat
kh&u, thu hdt dau tu nuSc ngoai, dong kiéu hdi ddi dao nén can can thanh toan cla Viét Nam
da phan dat trang thai thang du.

Tuy nhién, trong cac thang dau ndm cung cau USD khdng con dugc thuan Igi nhu cac ndm
trudc do anh hudng tur suy giam kinh t€ toan cau do dich Covid 19. Trong 2 thang dau nam
2020, khu vuc xut kh&u cta Viét Nam suy y&u va chi tdng 2.4% so vdi cing ky, giam manh
so véi mUc téng 7-8% tai cac thdi diém binh thudng.

Pau tu truc tiép nudc ngoai van tiép tuc tdng nhung mic téng khéng cao. Cu thé, FDI giai
ngan trong 2 thang dau nam chi dat 2,5 ty USD, gidam 5% so vdi cung ky.

Ngu6n von FII cling suy giam khi cac NDT nudc ngoai tang cudng ban ra céc tai san tai chinh
clia Viét Nam dé quan tri ri ro khi nguy cd suy thoai kinh t& thé gidi da tuong ddi rd rang.
Trong 3 thang dau ndm, udc tinh cdc NDT nudc ngoai da ban rong c6 phiéu niém yét vdi gia
tri khodng 7000 ty va ban rong trai phi€u chinh pht véi mirc ban rong khoang 3,000 ty VND.

Méc du gép cac bt Igi nhu trén tuy nhién ching ti van danh gid Viét Nam dU ngudn cung
USD dé diéu phdi ty gia VND/USD trong thdi gian t6i cé dién bién hai hoa.

Cén can thanh toan thdng du trong qua kh(* d3 tao diéu kién cho NHNN tiép tuc bd sung
nguodn du trlr ngoai hdi doi dao va qua do gia tang du dia diéu chinh ti gia VND/USD phu hgp
vGi muc tiéu dat ra. Dy trir ngoai héi gia tang lién tuc tir 2012 dén nay. Trong cac nam tir
2013 dén 2020, NHNN chd yéu dé ty gia bién ddng trong kénh theo cung cau tu nhién cla thi
trudng va hiém khi phai ban ra USD dé€ can thiép vao thi trudng ngoai hdi do ngudn cung
USD tudng d6i doi dao dam bao nhu cau trong nudc.

Du trit ngoai héi datang dang k& vao cudi 2019 khi NHNN tiép tuc mua vao USD khi ngudn
ngoai té dbi ddo. Hién tai, du tr ngoai hdi uGc dat 79 ty USD da dat gan 4 thang nhap khiu
va cao han dang ké so vdi mirc ng ngoai té ngén han cta nén kinh t& 13 21.9 ty USD do dé hd
trg manh mé& cho su 8n dinh ty gia VND/USD trong tucng lai.

Du trif ngoai hoi qua cac nam
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Nhin chung chiing t6i dénh gid ngudn cung USD ctia Viét Nam trong ndm 2020 van sé kha doi
dao dam bao du nhu cau cia nén kinh té do do ty gia VND/USD sé khong sic ép dai han tur
yéu to nay.

Két luan va khuyén nghi:

Theo quan diém ctia B6 phan Nghién cfu kinh t& vi md, xét vé dai han trong cac thang tdi
cho dén hét ndm 2020, ty gia VND/USDc4 thé gilt 8n dinh vdi cac yéu t8 co ban déu thuén
lgi. Xu hudng chung van 13 VND s& gidm gid so v8i USD va c6 nhifng thdi diém mic gidm c6
thé trén 3% so v&i dau ndm. Tuy nhién, vao cudi ndm véi mdc do diéu chinh s& chi khoang
2%/ndmdo céc yéu t& hd trg stic manh clia USD s& suy giam.
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CONG TY €O PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh 1ap t&r thang 5 ndm 2000 bdi Ngan hang TMCP Quan doi (MB), Cong ty CP Chirng khoan MB (MBS) la mét trong 5 cong ty
chiing khoan dau tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khéng ngimg phét trién, MBS d3 trd thanh mdt trong nhitng cdng ty chiing khoéan
hang dau Viét Nam cung cdp cac dich vu bao gom: moi gidi, nghién clru va tu van dau tu, nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu
thi trudng von.

Mang Iudi chi nhanh va cdc phong giao dich clia MBS d& dugc md rdng va hoat ddng c6 hiéu qua tai nhiéu thanh phd trong diém nhu Ha
N&i, TP. HCM, Hai Phong va céc vung chién lugc khac. Khach hang ctia MBS bao gdm céac nha dau tu’ cd nhan va td chifc, cac td chirc tai
chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gom cac cong ty thanh vién nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB
Capital), Cong ty CP Dia 6c MB (MB Land) va Cong ty Quan ly ng va Khai thac tai san MB (AMC), MBS c6 ngudn luc I6n vé con ngudi, tai
chinh va cdng nghé dé c6 thé& cung cip cho Khach hang cac san phdm va dich vu pht hgp ma rét it cac cong ty chiing khoan khac c6 thé
cung cap.

MBS tu hao dudc nhin nhan la:

= Cong ty moi giGi hang dau, dirng dau thi phan moi gidi t ndm 2009.

= C6ng ty nghién cliu cé tiéng ndi trén thi trudng véi ddi ngli chuyén gia phan tich cd kinh nghiém, cung cap cac san phdm nghién ctu
vé kinh t€ va thi trudng ching khoan; va

= Nha cung cdp dang tin cay cac dich vu vé nghiép vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mo vira.

MBS HOI SO

Toa nha MB, s6 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi
DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén thudc vé Cong ty CP Chitng khoan MB (MBS). Nhiing thdng tin str dung trong bao cao dudgc
thu thap tir nhitng ngudn dang tin cdy va MBS khdng chiu trach nhiém vé tinh chinh xac cta ching. Quan diém thé hién trong béo cdo
nay 1a cla (céc) tac gia va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thitc cla MBS. Khéng mdt théng tin cling nhu' y kién nao dugc
viét ra nhdm muc dich quang cao hay khuy&n nghi mua/ban bat ky chiing khoan nao. Bao cdo nay khéng dudc phép sao chép, tai ban bdi
bat ky ca nhan ho3c t8 chifc ndo khi chua dugc phép ctia MBS.
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