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Su dao nguoc chinh sach cua cac ngan hang
trung uong dang bat dau
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Céc ngén hang trung uong I6n nhat thé gigi dang bat dau dao ngugc chudi tang
l3i suat ky luc nhung tdéc do gidm 1ai suat sé rat khac so véi téc do tang.
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Anh minh hoa (Anh: internet)

Céc ngan hang trung uong & hai bén bo Pai Tay Duong cé thé sé thuc hién
nhitng thay déi 1ai suat vdi téc dd nhd nhat cung véi nhitng khoang thaoi gian
tam ding dinh ky, vi lo ngai ty 1& that nghiép cuc thap c6 thé khoi day ty Ié lam
phéat van cao hon muc tiéu.

MUrc day lai suat cudi cung cling cé thé sé cao hon nhiéu so vGi muc thap lich st
cla thap ky trudc va nhiing thay déi I6n trong co cdu nén kinh té toan cau cé
thé khién chi phi di vay tang cao hon trong nhiéu nam tdi.

Céc ngén hang trung uong bat dau tang Iai suat tr cuéi nam 2021 do nhiing
han ché vé ngudn cung sau dai dich va gid nang lugng tang cao do anh hudng



cla xung dot Nga-Ukraine da day lam phat 1én muc hai con s6 trén khap thé
gidi. Phan Uing dudng nhu déng bd nay da kiém ché duoc giad ca va lam phat sé
3 trén hoac da dat muc tiéu - 2% doi véi hau hét cac nén kinh té 16n - trong nam
nay.

Ngan hang dau tu Macquarie cho biét: “Diém mau chét la trén toan OECD, cac
ngan hang trung uong... dang néi Iong hodac sap lam nhu vay”.

Ngan hang Quéc gia Thuy ST (SNB) da tré thanh ngan hang trung uong 16n dau
tién ndi 1ong chinh sach véi dong thai cat giam 13i suat 25 diém co ban vi lam
phat da nam trong pham vi muc tiéu 0 dén 2%.

Pong thai nay cling chdm duit suy dodn clia nha dau tu rang cac nha hoach dinh
chinh séch sé do du truéc Cuc Du trir Lién bang (Fed) vi bat ky viéc cat giam 1ai
suat nao cling chac chan sé lam suy yéu déng tién va day lam phat nhap khau
tang lén.

Ngan hang Trung uong Chau Au (ECB) nhiéu kha nang sé thuc hién giam 1ai
suat vao thang 6 khi lam phat dang quay tré lai muc tiéu.

Fed va Ngan hang trung uong Anh (BoE) déu ggi y rang ho cé thé la ngén hang
trung uong ti€p theo nhung van gilr quan di€m da mo hé dé co6 thé thuc hién
cac dong thai vao thang 6 hoac thang 7, mién la dit liéu khéng lam dao 16n ké
hoach.

Tuy nhién, cac nha dau tu ky vong méi ngan hang trung uong Fed, ECB va BoE
sé chi cat giam lai suat 75 diém co ban vao cudi nam nay théng qua ba lan cat
gidm 25 diém ca ban - nhitng thay déi nhd so véi lan tang 1ai suat vao nam
2022.

Tuy nhién, nhitng ngén hang trung uong ké trén khoéng phai la nhirng ngan
hang dau tién cat gidam 1ai suat. Mot s6 nén kinh té thij trudng mai néi nhu
Brazil, Mexico, Hungary va Céng hoa Séc déu da cat giam |ai suat, nhung thi
truong tai chinh lay tin hiéu t&r cdc ngan hang trung uong I6n nén anh huéng
cla ho d6i vadi cac céng cu tai chinh la qua 16n.

Yéu té ngoai lé
Trén thuc té, Fed |an nay cé thé tré thanh ngoai é.

Nén kinh té€ My dang phat trién va Fed tham chi con nang du bao tang truéng
trong tuan nay, c6 nghia la co quan tién té nay co thé sé cat giam 1ai suat khi
tang trudng van manh hoac tri hoan cat giam 1ai suat néu lam phat té ra dai



dang. O chau Au, dit liéu tiép tuc vé nén mét blc tranh dm dam, véi hoat dong
on dinh & muc thap.

Trong khi dé, cuéc bau clr 8 My vao thang 11 cang lam tang thém tinh thé tién
thodi ludng nan cula Fed.

Chién lugc gia Albert Edwards cla Societe Generale cho biét: “Theo truyén
théng, Fed sé khoéng xoay truc chinh sach 1ai suat dé gidm bét su bat binh
dang... Nhung su bat binh dang ngay cang tang da tré thanh mét van dé quan
trong ké tir khi Cudc khiing hodng tai chinh toan cau nam 2008 gay ra phan Ung
d(r doi chéng lai ‘The Establishment’ (thuat nglr mo ta nhém xa hoi théng tri,
tang 16p tinh hoa ki€m soat moét t6 chic hoac mot thé ché) - thé hién ré nhat &
su troi day cha chu nghia dai ching”.

“C6 phai cudc khiing hodng bat binh dang dang dién ra budc Fed phai cli dau
trude ap luc chinh tri manh mé dé cat giam 1ai suat nhanh hon va sau hon
khong? T6i nghi diéu dé la hoan toan hop ly”, 6ng néi.

Trong khi d6, chau Au van tiép tuc gap khé khan. Nén kinh té Bic dang suy
thodi, Anh hau nhu khong tang truéng sau suy thodi va phan con lai cta luc dia
dang & trong vung tang trudng duong chd yéu nha dit liéu manh mé bat ngo tur
khu vuc Nam Au, theo truyén théng 1a diém yé&u cla khu vuc déng euro.

Viéc cat giam 13i suat c6 thé két thdc vao nam 2024 hoac 2025 van con qua
khong chac chan nhung cac nha hoach dinh chinh sach cé vé tu tin rang Iai suat
cuc thap - hoac am trong mot so6 truong hgp - sé khéng dugc xem xét lai.

Trén thuc té, mot sé nha kinh té cho rang thé gidi dang trai qua nhiing thay doi
sau sac dén muc xu hudng giam lich st cta 1&i suat trung lap - khdng kich thich
cling khéng lam cham tang trudng - c6 thé dao ngudgc.

“Bay gi0 ching ta c6 thé phai d6i mat véi mot budc ngoat nhu vay... Nhu cau
dau tu dac biét phat sinh tlr nhitng thach thirc co cau lién quan dén chuyén dai
khi hau, chuyén déi ky thuat so va thay déi dia chinh tri cé thé cé tadc dong tich
cuc lau dai dén 1ai suat ty nhién”, thanh vién Ban diéu hanh ECB Isabel
Schnabel cho biét trong tuan nay.
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