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e Viéc lam phéat “cirng dau” hon du kién clng vdéi thi truong viéc lam
KHGI PHAN TiCH manh mé da khién Fed tiép tuc gilr nguyén |ai suat [an tha 5 lién tiép
Nguyén Thi My Lién trong cudc hop thang 7 vira qua bat chap céc sirc ép lién tuc va manh
;;:;mg Z:onghs " mé ctia Téng théng Trump. Ching t6i cho réng Fed sé tai khéi dong
viéc giam lai suat trong cudc hop thang 9 véi mirc giam 0.25%, dua l3i

suat vé murc 4.00 - 4.25%.

e Vao 01/08/2025, dng Trump da ky sac I&énh hanh phap, ban hanh biéu
thué doi irng chinh sira dén céac doi tac thuong mai cua My (thay cho
bi€u thué trudc d6). Mirc thué ap dung cho céc qudc gia dai tac la tir
10 - 40%, hau hét dugc diéu chinh giam so véi con sé trude do.

e  Chlng t6i cho rang con s6 20% ma Viét Nam dat duoc la rat dang duoc
ghi nhan so véi miic 46% My céng bé ban dau méc du cao hon mot
chut so véi cac nudce trong khu vue vi: (1) mire chénh léch vé thué quan
gilra cac quéc gia khéng dang k&; (2) su mat gia cda VND trong thoi
gian qua da lam giam anh hudng phan nao tac dong tlr tang thué & (3)
hang héa Viét Nam dang tham nhap t6t vao céc thi trudng ngoai My.

e Ty gid USDVND hién van chiu nhiéu &p luc vdi chinh séch tién té ndi
I6ng cia NHNN va dang giao dich tai ving 26,250. Trong thoi gian tdi,
chuing t6i ky vong ty gia sé giao dich quanh mdc 26,100 — 26,300, va
giam dan vé mirc 25,900 - 26,000 vao cudi nam nho cai thién vé nguon
ngoai té (FDI, thi trudng vén) & qua cao diém nhap khiu.

e  Mat bang |3i suat huy déng sé kha 8n dinh quanh mdrc hién tai (4.6 -
5.0%). Trong khi dé, méat bang 13i suat lién ngan hang nhiéu kha nang
sé phai duy tri d mirc cao 4.5 - 5.5%.

1. Fed tiép tuc giir nguyén lai suat lan thir 5 lién tiép

Bat chap céc strc ép lién tuc va manh mé cia Téng théng Trump, Cuc Du
trir Lién bang My (Fed) van gilt nguyén |ai suat & mirc 4.25 - 4.50% trong
ky hop cudi thang 7 vira qua. Trong thong cdo bao chi sau cudc hop, céc
thanh vién FOMC cho rang tang trudng kinh té€ trong nira dau nam cé phan
cham lai nhung thi truong viéc 1am vAn manh mé trong khi lam phat c6 dau
hiéu tang trd lai. Trong d6, Fed nhan manh viéc cam két ho trg d€ toan dung
thi trurong viéc lam va dua lam phat (chi s6 PCE) vé mic muc tiéu 2%. Va
vGi s6 liéu PCE cu6i thang 6 cao hon du bao (thuc t€ 2.6% vs dyu bao 2.5%)
va lién tuc duy tri trén ngudng muc tiéu 2.0%, viéc ha |3i suit cé thé sé chua
dién ra sdm nhu ky vong cua thi truong trude do.

C6 mot s6 diém dang chu y trong cudc hop lan nay cua Fed:

(1) C6 2 thanh vién trong Ho6i déng Thong doc (Board of Governors) bo
phiéu khéng tan thanh quyét dinh chung: Ba Michelle Bowman va éng Chris-
topher Waller. Khac véi cac thanh vién tur cac chi nhanh Ngan hang Lién
bang khu vuc (méi ndm chi 4/11 ngudi dugc chon dé€ bo phiéu), cac thanh
vién trong Hoi dong Thong ddc (cling véi Thdng téc chi nhanh New York)
14 cac thanh vién ¢é dinh c6 quyén biéu quyét vinh vién. Pay 1a [an d4u tién
k& tr nd&m 1993, c6 nhiéu hon mot théng ddc Fed b phiéu chéng lai chi
tich trong cuing mét cudc hop. Cé hai déu dugce xem la tng ctr vién dé thay
thé& 6ng Powell, nguai cé nhiém ky két thic vao thang 5 ndm sau.

(2) Phét biéu sau cudc hop, khi duoc hdi vé kha nang cét giam |&i suat thang
9, 6ng Powell khong dua ra cam két cu thé ma cho biét Fed sé theo d6i di
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