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Các nhà đầu tư trên toàn cầu dường như đang dần giảm mức độ tiếp xúc với
các tài sản được định giá bằng đô la, điều này đã đẩy đồng đô la giảm xuống
mức thấp nhất so với rổ các tiền tệ chính khác trong hơn ba năm.

Với đồng đô la đang hướng tới mức giảm mạnh nhất trong nửa đầu năm kể
từ năm 1986, xu hướng giảm tiếp xúc với đồng đô la dường như đến từ mọi
người, ở mọi nơi và trên mọi tài sản.
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Trong đó, áp lực bán ra liên quan đến việc bán ra cổ phiếu chủ yếu ở các nhà
đầu tư Châu Âu và việc bán ra trái phiếu chủ yếu đến từ Châu Á.

Nhóm chiến lược ngoại hối của Bank of America phân tích, các nhà đầu tư Châu
Âu - các tổ chức như quỹ hưu trí và công ty bảo hiểm - là động lực chính thúc
đẩy đợt bán tháo đồng đô la trong quý II, cắt giảm vị thế đồng đô la xuống mức
thấp nhất kể từ năm 2022 chỉ trong vài tuần.
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Nhưng câu chuyện có thể không đơn giản như vậy. Trong khi các nhà đầu tư
Châu Âu tăng tỷ lệ phòng ngừa rủi ro ngoại hối bằng đồng đô la đã thu hút được
nhiều sự chú ý gần đây, nghiên cứu cho thấy, hầu hết mức giảm trung bình
hàng ngày của đồng đô la trong vài tháng qua đều diễn ra trong giờ giao dịch
tại Châu Á, điều này cho thấy các nhà đầu tư Châu Á nắm giữ trái phiếu Mỹ
cũng có thể đang tăng cường phòng ngừa rủi ro ngoại hối bằng đô la.

Vậy thì lực cản nào đem lại tác động lớn hơn đối với đồng đô la: Do cổ phiếu
hay trái phiếu, và hoạt động bán ra chủ yếu đến từ Châu Âu hay Châu Á?

Thoạt nhìn, người ta có thể đổ lỗi cho cổ phiếu, vì lượng cổ phiếu Mỹ mà nhà
đầu tư nước ngoài nắm giữ lớn hơn lượng trái phiếu Mỹ nắm giữ theo giá trị
danh nghĩa. Nhưng xét theo tỷ lệ phần trăm, dấu ấn của các nhà đầu tư nước
ngoài trên thị trường trái phiếu trái phiếu của Mỹ lớn hơn nhiều.
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Theo Ngân hàng Thanh toán Quốc tế (BIS), nhà đầu tư nước ngoài sở hữu hơn
31.000 tỷ USD chứng khoán Mỹ, với 17.600 tỷ USD cổ phiếu và 13.600 tỷ USD
trái phiếu. Con số này chiếm khoảng 18% tổng thị trường cổ phiếu Mỹ, so với
21% thị trường trái phiếu doanh nghiệp Mỹ và 1/3 thị trường trái phiếu kho bạc
Mỹ.

Các nhà phân tích tại UBS ước tính, các nhà đầu tư khu vực đồng Euro chiếm
25% tỷ trọng cổ phiếu Mỹ do nước ngoài sở hữu, và họ đã liên tục mua vào cổ
phiếu Mỹ trong những năm gần đây. Và điều này khiến đồng đô la đặc biệt dễ bị
tổn thương nếu Phố Wall tiếp tục hoạt động kém hơn các thị trường Châu Âu
và Châu Á.

Tìm nguyên nhân giá trị đồng đô la sụt giảm
https://thuonghieucongluan.com.vn/tim-nguyen-nhan-gia-tri-dong-do-la-sut-giam-a268109.html



Bên cạnh đó, việc phân tích sâu hơn các khoản tiếp xúc này cho thấy tổng mức
tiếp xúc tài sản đô la không được bảo hiểm ròng của các nhà đầu tư nước ngoài
là 23.500 tỷ USD. Trong số này, các nhà đầu tư ở các nước G10 nắm giữ 13.400
tỷ USD, với 9300 tỷ USD cổ phiếu và 4.100 tỷ USD trái phiếu.

UBS tính toán, việc giảm 5% giả định trong vị thế đồng đô la của các quốc gia
G10 sẽ tương đương với khoảng 670 tỷ USD bán ra. Do hầu hết các quốc gia
G10 đều ở Châu Âu, vì vậy phần lớn lượng bán ra đó sẽ đến từ khu vực này.

Mặc dù các nhà đầu tư Châu Âu chủ yếu bán tháo cổ phiếu kể từ đầu năm nay,
nhưng các nhà đầu tư trong khu vực cũng đã tăng đáng kể mức độ tiếp xúc với
trái phiếu Mỹ trong thập kỷ qua, đặc biệt là những năm 2014-2022 khi lãi suất
chính sách của Ngân hàng Trung ương Châu Âu (ECB) duy trì ở con số âm.
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Các nhà phân tích của UBS ước tính rằng các nhà đầu tư khu vực đồng Euro đã
mua vào 3.400 tỷ USD nợ nước ngoài kể từ năm 2014. Vì vậy, ngay cả một sự
tái cân bằng khiêm tốn khỏi trái phiếu Mỹ cũng có thể có tác động lớn đến giá.

Mặc dù vậy, các nhà đầu tư Châu Á dường như vẫn nắm giữ nhiều quyền lực
hơn trên thị trường trái phiếu Mỹ, thông qua việc sở hữu khoảng 1/3 trái phiếu
kho bạc Mỹ do nước ngoài nắm giữ. Và con số đó có lẽ cao hơn nhiều vì nhiều
khoản trái phiếu kho bạc Mỹ mà khu vực đồng Euro, vùng Caribe và Anh nắm
giữ cũng đại diện bởi một vài nước Châu Á, đặc biệt là Trung Quốc.

Nhưng cho đến thời điểm này, không có hiện tượng bán tháo tài sản nào của Mỹ
và cũng không có khả năng xảy ra. Nhưng điều đáng chú ý là tài sản của Mỹ
ngày càng được các nhà đầu tư khu vực tư nhân nắm giữ - những người đã thay
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thế các ngân hàng Trung ương trở thành người mua chính tài sản của Mỹ trong
những năm gần đây.

Khu vực tư nhân thường được xem là nhạy cảm với giá hơn so với khu vực công.
Điều này có nghĩa là các vị thế này có thể chứng tỏ ít cứng nhắc hơn so với
trước đây, đặc biệt là nếu ý tưởng về "chủ nghĩa ngoại lệ của Mỹ" đang suy yếu
thực sự bén rễ.

T/h từ báo chí nước ngoài
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