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FED ha ldi suat xudéng gan 0%
Tac dong dén TTCK Viét Nam

Cuc Du trif Lién bang My (FED) bat ngd ha li suat 8 miic 1% vao ngay 15/3 vifa qua

— FED d3 c6 hanh ddng cat giam |&i suat cd ban 1% xuéng mUc 0%-0.25% vao ngay 15/3, cling
la dgt ha l&i suat thf 2 trong 2 tudn dau thang 3. Di kém véi d6, FED cling da la cam két tang
quy md nam giill trdi phiéu it nhat 700 ty USD, cho phép cac ngan hang vay chiét khau trong
90 ngay va giam ty & du trit bat budc xudng 0%. Fed cho biét ho sé& gilf |3i suat gan bang 0
dén khi chdc chan rang nén kinh té My da vudt qua cac su kién gan day.

Trai véi ky vong cua thi trudng, cac ddt ha ldi suat manh tay cia FED trong qua khi

thudng di kém vdi da lao déc cia TTCK

— Quan sat viéc diéu hanh 13i suat ctia FED trong 20 nam trd lai ddy, ching téi nhan thay cac
giai doan FED manh tay ha l3i sudt (cit gidm tlif 1.5% tr& [én trong vong 1 thing), déu di kém
vdi cac nhip lao déc clia TTCK toan cau (Biéu do 1). Dién bién nay hoan toan trai ngugc vdi
cac giai doan ha |i suat cia FED trong b&i canh trang thai kinh té€ van dang tudng déi tich
cuc (insurance cut rate), giGip TTCK toan cau tang diém. Cu thé han, cac dgt FED manh tay
ha l3i suat trong qua khi déu lién quan tGi 2 cudc khing hoang gan nhat [a bong bong dot-
com ndm 2000, va khing hodng thi trudng tai chinh toan cau 2008. Trong ca 2 dgt ct giam
[3i suat nay, ngay ca & thdi diém trudc khi suy thodi kinh té dién ra, cling déu di kém véi
dién bién tiéu cuc trén TTCK do 2 nguyén nhan chinh: i) viéc ha [3i suadt manh tay cta FED
tac dong xau dén tam ly nha dau tu do lo ngai FED c6 danh gia tiéu cuc vé trién vong vi mé;
(ii) tin hiéu cGa cudc khing hoang da rd rang hon, va hanh dong ctia FED dugc thi trudng
déanh gia la it cé kha nang cai thién trang thai nén kinh té trong ngan han.

Tac dong déi vdi TTCK Viét Nam

— Do han ché vé mat dii liéu, ching téi nghién cu dong thai mua/ban rong clia khéi ngoai tuf
ndam 2012 cho dén nay trén TTCK Viét Nam (Bi€u d6 2). Trong giai doan 2012-2014, FED
khong c6 dgt giam 3i suat nao do 3i suat diéu hanh ctia FED d3 xuéng mic 0%, tuy nhién
tac déng cua cac gbi QE gilip TTCK Viét Nam thu hat dong von ngoai trong khoang thdi gian
nay. Trong khi dd, giai doan cudi 2015 cho dén nay, giao dich cta khoi ngoai trén TTCK Viét
Nam cé tuong quan cao vdi l3i suat diéu hanh cta FED. Cu thé, NDT nudc ngoai ddy manh
mua rong trén TTCK Viét Nam trong giai doan FED tang l&i suat (cu6i 2015-cudi 2018), ban
rong trong giai doan con lai khi FED ha |3i suat. Nguyén nhan la do trong cac giai doan FED
tang l3i suat, nha dau tu ngoai gia tang niém tin vao trién vong tang trudng kinh té toan
cau, qua do6 dong tién cd xu hudng hudng dén cac tai san mang tinh rui ro, va ngugc lai.

— D7 nhién viéc so sanh hanh d6ng ha |&i suat 1 cach quyét liét cia FED trong thgi diém hién
tai véi 2 giai doan dién ra khiing hoang trong qua kh( ¢ nhiéu han ché. Tac déng dich
Covid-19 dén kinh té toan cau la chac chan khdng hé nhd, tuy nhién rii ro suy thodi kinh té
trén quy mo rong va kéo dai cé dién ra hay khéng van a cau hoi dang dudc bd ngd. Mac du
vay, dién bién TTCK toan cau sau khi FED c6 cac ddng thai ha i suat trong 2 tudn dau
thang 3, két hgp vdi cac quan sat trong qua khdr, cho thay cac tac dong tich cuc la kha han
ché. Trong khi chd thém cac dong thai mdi tl cac NHTW, & thgi di€ém hién tai ching t6i danh
gia anh hudng tu ddng thai mdi ctia FED dén TTCK Viét Nam la khong dang ké va sé khéng
gitip dong vén ngoai dao ngugc xu hudng ban rong hién tai.



Bi€n d6 1. L3i suat diéu hanh cta FED va bién déng TTCK
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Bi€n d6 2. TWdng quan l3i suat diéu hanh cta FED va dong
thai mua ban rong khéi ngoai
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Hé théng khuyén nghi

Hé thang khuyén nghi dau tu cd phiéu
(dua trén ky vong ting gia tuyét déi trong 6 thing tdi)

Mua: N3m gitl:
+15% hodc cao hon trong khoang +15% va -15%

Bén:
-15% hodc thap han

Hé thang khuyén nghi dau tu nganh
(dua trén ky vong ting gia tuyét déi trong 6 thing tdi)

Kha quan: Trung lap:
Vugt trdi hon thi trugng Phu hgp thi trudng

Kém kha quan:
Kém hdn thi trudng

Y kién trong bdo c4o nay phan anh danh gia chuyén mén ctia (cic) chuyén vién
phan tich ké tif ngay phat hanh va dya trén théng tin va dif liéu thu dudc tlf cac
ngudn ma KBSV cho la dang tin cdy. KBSV khdng tuyén bé rang thdng tin va dit liéu
[a chinh xac hodc day du va cac quan diém dudc trinh bay trong bdo cdo nay c6 thé
thay d8i ma khéng can thdng bao trudc. Khach hang nén ddc 1ap xem xét cac
trudng hgp va muc tiéu cy thé cta riéng minh va ty chju trach nhiém vé cic quyét
dinh dau tu cia minh va chiing tdi s& khéng cé trach nhiém dai véi cac khoan dau
tu hodc két qua clia ching. Nhiing tai liéu nay [a ban quyén clia KBSV va khéng
dudc sao chép, phan phdi lai hodc stfa d6i ma khdng cé sy ddng y trudc bang van
ban ciia KBSV. Nhan xét va quan diém trong bao cdo nay cé tinh chat chung va chi
nhdm muc dich tham khao va khéng dugc phép st dung cho bat ky muc dich nao
khac.
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