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策略评估 

本周主要探讨越南乃至世界的汇率问题。 

从越南市场上看：与前几个月相比，上周美元兑越南盾汇率波动较大。上周前 3 天汇率强劲上

涨，后两天开始降温并到周末大幅下跌。 

从国际市场上看，DXY 指数也称为美元指数，是衡量美元相对 6 种其他货币强弱的指数，近几周

以来美元指数保持下降趋势，但美元与亚洲货币却呈现出更强的走势。亚洲最大的两个经济体日

本和中国的货币最近几周兑美元持续大幅贬值。 

对于上述走势，合理的解释是：对于日本来说，日本央行 BoJ 继续维持宽松货币政策——尽管外

界预计领导人的更迭将改变收益率曲线控制政策（前行长黑田东彦辞职，新行长上田一夫上

任）。至于中国，重新开放后，经济复苏没有像预期那样强劲，随之而来的是中国人民银行实施

的宽松货币政策。这些放在美联储持续加息以及长期维持高利率的大背景下，汇率当前的走势也

是可以理解的。 

然而，最近的一些演变可以让我们对当前局势有一些有趣的看法。具体来说，6 月底 7 月初，中

国人民银行副行长、国家外汇局局长潘功胜任中国人民银行党委书记。潘先生将接替最近退休的

郭树清先生。与此同时，现任中国人民银行行长易纲先生也不再担任党内职务。从此可见，这可

以被视为为潘功胜先生出任下一任央行行长扫清道路的举措。值得注意的是，郭树清和易纲都于

2023 年 3 月重新连任，职位被取代，统一在一个人手里，无疑是一件很有意义的事情。从潘先

生当前岗位上看，给国家外汇局局长任命上述职务，显示出中国政府对稳定人民币汇率的决心。

这一新任决定发布后，中国央行的货币政策彻底改变，从以往的净投放、宽松货币政策和信贷刺

激转向净回龙资金政策。 

上周末，美元兑一系列其他主要货币明显减弱，其中美元兑日元的跌幅最大，而在过去一年以

来，日元与人民币的走势十分相似。与此同时，美国财长耶伦对中国进行了长途访问。进一步巩

固中美关系的改善，从而有助于降低美元兑该地区货币的汇率。与此同时，近期越南央行已实施

几次降息，并且预期将在未来继续降息，上述因素可能会有助于减少越南央行降息带来的风险。 
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股票排名 

参考指数: VN – Index                                            投资期: 6-18 个月                               

行业排名 

参考指数: VN – Index                                                 投资期: 6-18 个月                               

免责声明 

本报告的评估是负责编制本报告的分析师对证券代码或者发行机构的个人观点。本报告仅供参考，投资

者不应将其视为证券投资咨询内容以做出投资决定，投资者要对自己的投资决定承担全部责任。国泰君

安证券（越南）股份公司对因使用本报告的全部或部分信息或本报告所提到的意见而导致的任何损失或

被视为受损失的事件不承担任何责任。 

负责编制本报告的分析师根据研究的质量和准确性、客户的评价、公司的竞争力和收入等不同因素收到

报酬。国泰君安证券（越南）股份公司的总经理、专员、员工可以与本报告所涉及到的任何证券或相关

的任何投资款项具有关系。 

负责编制本报告的分析师努力根据发布时被视为可靠的信息资源进行编制本报告。国泰君安证券（越南）

股份公司不宣称、承诺、确保其的完整性和准确性。本报告中的观点及预测只反映负责分析师在报告发

布时的观点，不能视为国泰君安证券（越南）股份公司的观点。另外，本报告可调整而未经提前通知。 

本报告的唯一目的是根据其在所在地发布的国家的有关法律和规定向在越南境内外的国泰君安证券（越

南）的机构投资者及个人投资者提供信息。其用途不包括为任何国家的任何证券提出买入、卖出或保持

的任何推荐。本报告中的观点和推荐不考虑到各投资者的具体目标、需求、战略与背景的不同。投资者

应晓得可能将出现利益冲突，影响本报告的客观性。 

本报告的内容包括但不限于推荐内容，其不是投资者或任何第三方要求国泰君安证券（越南）股份公司

和/或负责编制本报告的分析师为投资者或任何第三方履行关于其投资决定的任何义务的依据。 

未经国泰君安证券（越南）股份公司的授权代表的书面同意，任何对象不得以任何用途进行复制、出

版或发布本报告。引用时须要注明来源。  

建议 具体 

买入 预期收益率相当或大于 15% 或公司/行业前景乐观 

收集 预期收益率 5% 至 15% 或公司/行业前景乐观 

持有 预期收益率 -5% 至 5% 或公司/行业前景中等 

减持 预期收益率-15% 至 -5% 或公司/行业前景不乐观 

卖出 预期收益率小于 -15% 或公司/行业前景不乐观 

评级 具体 

跑赢大市 
与越南指数相比.平均行业利润率大于 5% 

或行业前景乐观 

中性 
与越南指数相比.平均行业利润率-5%至 5% 

或行业前景中等 

跑输大市 
与越南指数相比.平均行业利润率小于-5% 

或行业前景不可观 
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