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TIEU DIEM
THI TRUONG

TOM TAT

% Sau ky han 30 nam, loi suét tréi phiéu My ky han 10 va 20 nam dw kién sé vwot
dinh, thiét Iap cdc mirc cao nhat trong 20 nam qua. Diéu nay cé thé sé tac déng
khéng hé nhé Ién chinh sdch 1ai suat cua Fed thoi gian toi.

% Xu hwéng loi suat trai phiéu tdng manh ciing dang lan réng ra nhiéu nén kinh té
Ién khéc trén thé giéi nhwe & Anh, Birc, Nhéat... Cung véi xu hwéng lam phét tiang,
ECB va BOJ déu da c6 déng thdi tang lai suat.

% Viéc loi suét tréi phiéu trén thé gi®i ting cao c6 thé sé anh hwéng Ién mat bang lai

suét trong nwée vén dang & mire cao, khé cé thé ha nhiét mét sém mét chiéu.
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LOI SUAT TRAI PHIEU MY LIEU CO VUOT DINH?

Loi suét trai phiéu Chinh phd My ciing nhw nhiéu nén kinh té I&n khac dang néng khi lién tuc
tdng manh va neo & murc cao. Vay loi suat trai phiéu My liéu co tiép tuc tang trong thoi gian
tdi, va sé tac dong nhw thé nao dén mat bang lai suéat trong va ngoai nuwéc?

1. Loii suét trai phiéu My tiép tuc ting manh va sé vwot dinh

Diéu nay ciing da dwoc ching toi nhan dinh trong bao cao tiéu diém thi trwdng “Loi suét trai
phiéu My va dinh hwéng tan chd tich FED” g&ri ngay 29/05/2026, trong dé canh bao xu hwéng
loi suét trai phiéu sé& con tang cling nhw neo & mirc cao. Tuan qua, loi suat trai phiéu My vot
tang manh & cac ky han. Theo B6 Tai chinh My, phién 11/9 ghi nhan lgi suat 10 nam & 4,96%,
20 nam & 5,38% va 30 nam & 5,35%. Dang chu y, loi suat ky han 30 nam trudc do da vwot dinh
gan 20 nam duoc thiét 1ap vao nam 2023, trong khi cac ky han 10 va 20 ndm déu dang & vung
dinh. Chung t6i béo lwu quan diém trong bao céo ngay 29/5 rang loi suat cac ky han nay ciing
sé tiép tuc vwot dinh trong thdi gian nay dé thiét 1ap cac méc cao mai.

Loi suét trai phiéu kho bac My ky han 10 ndm & mdt méc tham chiéu cho 13i suét vay vén trén
toan cau, trong d6 mirc 3% la méc quan trong dé danh gia cac rdi ro clia nén kinh té. Loi suét
trai phiéu My vén da neo cao tr viing 4- 5% trong khodng 3 ndm tré lai day va nhiéu kha néng
tiép tuc tdng vwot dinh trong ntra cudi ndm 2026 dang cho thdy nhirng rii ro trwéc mat, bao
gdm lam phat dang téng cao tré lai, FED kho gidm I4i suat hodc tham chi phai tang 13i suat dé
kiém ché lam phat, chi phi vén dang tr& nén dét dé hon, ciing nhw nhirng rii ro tiém an khac
trong th&i gian toi.
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2. Nhiéu nén kinh té 1&n khac da c6 dong thai ting lai suat

Xu hwéng loi suat cao khong chi dién ra tai My ma da lan rong sang nhiéu nén kinh té I&n. Tai
Anh, ngay 10/9, loi suét trai phiéu chinh phd 10 ndm lén khodng 5,30%, mirc cao nhat ké tir
nadm 2007. Trwéc dd, mot dot phat hanh trai phiéu 30 ndm cia Chinh phd Anh phai tra loi suét
gan 5,8%, cao nhat ké tr ndm 1998. Loi suét trai phiéu Blrc va Phép ky han 10 nam da tang lén
khoang 3,50% va 4,33%. Tai Nhat Ban, quéc gia tirng ddng nghia v&i 1ai suat gan bang khéng,
loi suét trai phiéu 10 nam da cham 3% lan dau tién trong ba thap nién va ky vong loi suat cla
trai phiéu dai han ctia Nhat tang tirng ngay.

Tai chau Au, ECB vira nang lai suat tién glvi 1én 2,5%, danh dau lan tang thiv hai trong nam khi
lam phat khu vc Eurozone vuot 3% do chi phi ndng lwong tang. ECB ciing cho biét 2,5% chua
han & murc tran va kha nang tiép tuc that chat van dwoc dé ngd néu ap lwc gia kéo dai. Tai Nhat
Ban, BOJ hién duy tri lai suit & 1% nhuwng thi trwdng ky vong téng thém 0,25 diém % lén 1,25%
trong cudc hop thang 9. Pay sé& 1a mirc cao nhét trong hon ba thap ky, cho thdy Nhat Ban dang
r&i xa moi trwong 13i suat siéu thap kéo dai nhiéu nam.
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3. Mat bang lai suat trong nwéc neo cao

Mé&t bang lai suét trong nwdc hién van duy tri & mirc cao, dac biét & cac ky han trung va dai.
Theo di liéu ttr NHNN cling nhw cac ngan hang thwong mai, Ii suat huy déng binh quan dang
& mirc 7,4%, trong khi lai suét cho vay & mirc khoang 10,5%.

Viéc loi suét trai phiéu trén thé gidi lién tuc tang nong, ciing nhw nhiéu ngan hang trung wong
c6 dong thai that chat tién té, d&c biét néu Fed tang |ai suat trong thoi gian téi co thé tac dong
khién cho mét bang lai suat trong nwéc kho cé thé ha nhiét mot sém moét chiéu.

Mat bang l3i suat trong nwéc (ngudn: NHNN)
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Bdo cdo phdn tich dwoc Iap va phdt hanh bdi Céng ty ¢ phdn Chirng khodn VIX (“VIX”). Bdo cdo ndy khéng nhém
phdt hanh réng réi ra céng chung va chi mang tinh chdt cung cép théng tin cho mét sé déi twong nhét dinh, ciing
nhw khéng duwoc phép sao chép hodc phdn phéi lai cho bét ky bén thir ba nao khdc. Tét cd nhitng cd nhén, té chirc

ndm gil? béo cdo nay déu phdi tuén thd nhirng diéu trén.

Bdo cdo nay khéng phdi la mét 1&i kéu goi, dé nghi, moi chdo mua hodc bdn bét ky mé chirng khodn néo. Cdc
théng tin trong bdo cdo nghién ctru duoc chudn bj tir cdc théng tin céng bé céng khai, di¥ liéu phdt trién ndi bd va
cdc ngudn khdc duoc cho la ddng tin cdy, nhung chua duroc kiém chirng déc 1Gp bdi VIX va VIX sé khéng dai dién

hodic dém bdo déi vdi tinh chinh xdc, ding ddn va day du cia nhitng théng tin nay.

Toan bd nhitng ddnh gid, quan diém va khuyén nghi dwa ra trong bdo cdo cd thé duoc thay déi ma khéng bdo
trwdce. VIX khéng cé nghia vu phdi cdp nhét, stra d6i hodic b6 sung bén bdo cdo ciing nhw khéng cé nghia vu théng
bdo cho t6 chtrc, cd nhdn nhén dwoc bén bdo cdo ndy trong trrdng hop cdc ddnh gid, quan diém hay khuyén nghi

duoc dua ra ¢d s thay déi hodc tré nén khéng con chinh xdc.

Cdc mad chirng khodn trong bdn bdo cdo cé thé khéng phii hop vdi tdt cd cdec nha déu tuw, va ndi dung clia bén bdo
cdo khéng dé cép dén cdc nhu céu déu tw, muc tiéu va diéu kién tai chinh cua bét ky nha déu tw cu thé nao. Trudc
khi thue hién déu tw bat ky mé chirng khodn ndo néu trong bdo cdo nay, nha déu tw nén lién hé vdi nhirng chuyén

gia tw vén déu tw cua ho dé théo luén vé trirong hop cu thé cua minh.
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