Trong những ngày qua, giá vàng trong nước liên tục tăng mạnh và đã lên tới 30,7 triệu đồng/lượng vào ngày 27/9. Nguyên nhân là do ảnh hưởng của thị trường ngoại hối quốc tế khi giá vàng thế giới đang tiến gần tới ngưỡng kháng cự 1.300 USD/ounce, sớm hơn nhận định của đa số dự báo là kỷ lục này phải đạt được vào cuối năm nay. Nguyên nhân vàng tăng giá đã được nhiều chuyên gia đề cập khá đầy đủ, chủ yếu do bất ổn kinh tế - chính trị trên phạm vi toàn cầu với đỉnh cao là khủng hoảng tài chính thế giới 2007-2009 và suy thoái toàn cầu hiện nay. 

Ngoài ra, phải kể đến những yếu tố làm trầm trọng thêm tình hình kinh tế thế giới và hỗ trợ tăng giá vàng, đó là khủng hoảng nợ Dubai vào cuối năm 2009 kết hợp với làn sóng mua vàng của một số ngân hàng trung ương (NHTW) và đỉnh cao khủng hoảng nợ Hy Lạp vào tháng 5 vừa qua, hai cuộc khủng hoảng này đã làm cho những nhược điểm của kinh tế toàn cầu ngày càng bộc lộ rõ nét, nhất là mức thâm hụt tài khóa trầm trọng tại các nền kinh tế hàng đầu thế giới, từ Mỹ, châu Âu, đến Nhật Bản. 

Cú sốc gần đây nhất được Bloomberg đưa ra ngày 22/9 về kết quả đánh giá của một số nhà phân tích là, NHTW các nước hàng đầu thế giới đang gặp khó khăn trong việc lựa chọn giải pháp thoát khỏi khủng hoảng và phải tiếp tục các công cụ kích thích không có trong tiền lệ do phục hồi toàn cầu bị mất động lượng. 

Trong tháng này, NHTW châu Âu (ECB) bắt đầu tiến hành hỗ trợ thanh khoản không giới hạn cho các ngân hàng với các khoản vay một tuần lễ, một tháng và ba tháng cho đến năm 2011 để các ngân hàng có thể cải thiện bảng cân đối tài sản khi tín hiệu phục hồi khu vực đồng euro yếu ớt. Từ đầu tháng 9, Nhật Bản phải bán đồng yên, lần đầu tiên trong 6 năm do đồng yên tăng giá đang đe dọa triển vọng phục hồi kinh tế. Sau khi mua 1.750  tỉ USD nợ cầm cố và trái phiếu kho bạc từ tháng 12/2008 đến tháng 3/2010, cuộc họp của Ủy ban Thị trường mở liên bang (FOMC) vào ngày 21/9 thông báo là Cục Dự trữ liên bang Mỹ (Fed) đang chuẩn bị để tiếp tục nới lỏng chính sách tiền tệ nếu thấy cần thiết và nhấn mạnh biện pháp mua tài sản là một lựa chọn. Sau khi kết thúc đợt mua trái phiếu với tổng giá trị 200 tỉ bảng vào tháng 01/2010, Ngân hàng Trung ương Anh (BoE) đã thực hiện chính sách cắt giảm tài khóa, nhưng cuộc họp vào ngày 21/9 mới đây đã phát tín hiệu là các nhà tạo lập chính sách đang cân nhắc đưa ra gói hỗ trợ thứ hai. Tín hiệu từ Fed và BoE đã lan sang các NHTW Canada, Australia và Nauy với rất ít công ty bị thắt chặt tín dụng.

Dữ liệu do Tổ chức Hợp tác phát triển kinh tế (OECD) đưa ra ngày 9/9 cũng cho thấy, kinh tế 6 tháng cuối năm tại các nước G7 có thể chỉ tăng khoảng 1,5%, thấp hơn mức dự báo 1,7% trước đây và tăng trưởng 3% trong sáu tháng đầu năm. Đây là yếu tố làm nản lòng các nhà đầu tư, ngay đến gói hỗ trợ 750 tỉ euro mà Liên minh châu Âu và Quĩ tiền tệ quốc tế (IMF) dành cho Hy Lạp hồi tháng 5 vừa qua cũng không được các nhà đầu tư hưởng ứng do chương trình này chưa hội đủ điều kiện để thực thi. Câu hỏi đặt ra là, với đối tượng hỗ trợ khác nhau và đang lan sang các nền kinh tế khác trên thế giới, liệu các biện pháp kích thích kinh tế tiếp theo có nhanh chóng phát huy tác dụng để có thể thu hút sự quan tâm của các nhà đầu tư hay không ? Hay cũng chỉ đưa lại kết cục như đối với tỉ giá, khi hầu hết các nước đều hạ thấp giá trị nội tệ để hỗ trợ xuất khẩu ? 

Các biện pháp cắt giảm thâm hụt tại các nước phát triển hàng đầu thế giới đã làm cho nhu cầu tiêu dùng giảm mạnh, ảnh hưởng xấu đến tốc độ phục hồi sản xuất và nhu cầu nhập khẩu hàng hóa từ những nền kinh tế khác. Nhu cầu yếu ớt trên thị trường thế giới đang dẫn dắt sản xuất nhưng chỉ tăng cục bộ và mang tính ngắn hạn với hiệu quả đầu tư rất thấp, điều này làm nản lòng các doanh nghiệp khi muốn đầu tư vào khu vực sản xuất thực. Các nhà đầu tư cũng ngại đầu cơ tiền tệ do tương quan tỉ giá trên thị trường ngoại hối quốc tế thay đổi thất thường và các dự báo ngắn hạn cũng không còn chính xác, mà nguyên nhân là do các chính phủ phải hỗ trợ phục hồi kinh tế bằng cách thực hiện chính sách tỉ giá thận trọng theo hướng kiềm chế tốc độ tăng giá bản tệ để đẩy mạnh xuất khẩu và hạn chế luồng vốn vào. Do tỉ giá thất thường, các NHTW cũng thận trọng trong việc đa dạng hóa cơ cấu dự trữ ngoại hối quốc gia, nhưng so với dòng vốn đầu tư trên thị trường thì nguồn vốn này rất nhỏ và không có khả năng chi phối thị trường ngoại hối thế giới.

Tâm lý của nhà đầu tư cũng bị ảnh hưởng của các qui định Basel 3 với tỉ lệ vốn tự có của các ngân hàng tăng trên hai lần so với qui định hiện hành, nhất là đối với các ngân hàng đang hoạt động tại châu Âu do yêu cầu vốn cao hơn có thể gây tổn thương cho các ngân hàng châu Âu vì phải cắt giảm cho vay vào thời điểm phục hồi kinh tế toàn cầu đang chậm lại, nhiều ngân hàng sẽ phải bán bớt tài sản (cổ phiếu) để đảm bảo thanh khoản và qui định tăng vốn, làm cho thị trường vốn rơi vào tình trạng thừa ế các loại giấy tờ có giá, chưa kể lượng trái phiếu khổng lồ của các nước mắc nợ châu Âu đang nằm ứ đọng tại nhiều ngân hàng châu Âu và nhiều tài sản rắc rối khác do các ngân hàng ôm vào trong thời kỳ đổ vỡ tín dụng 2008. Mặc dù, Basel 3 dự kiến sẽ được thông qua vào tháng 11 tới tại Hội nghị thượng đỉnh các nước G20 tổ chức tại Seoul và có hiệu lực thi hành từ tháng 01/2013 trên phạm vi toàn cầu, nhưng tâm lý ngại đầu tư vào ngân hàng ám chỉ là kinh tế toàn cầu còn ẩn chứa nhiều rủi ro, chí ít là trong trung hạn. 

Trong bối cảnh sản xuất và nhu cầu trên toàn cầu còn yếu ớt, hiệu quả đầu tư sản xuất còn thấp, tỉ giá hối đoái bất ổn, các nhà đầu tư còn thận trọng trong việc tái đầu tư để phục hồi hoạt động sản xuất kinh doanh. Trong lúc nhàn rỗi, nhiều nhà đầu tư đã quan tâm đến vàng nhằm tranh thủ cơ hội để “lướt sóng” khi giá vàng đang xu hướng tăng, một số nhà đầu tư cũng liều lĩnh như các nhà đầu cơ và sẵn sàng chịu lỗ một khoản tiền nhất định nào đó. Tuy nhiên, kinh doanh vàng có mức độ rủi ro rất cao do lượng vàng trên thế giới không nhiều, nên nhà đầu tư cần thận trọng khi tham gia vào lĩnh vực kinh doanh này. Đợt tăng giá vàng lần này chưa hẳn là chu kỳ cuối cùng, nhưng có thể tạm lắng dịu sau khi vượt ngưỡng kháng cự 1.300 USD/oz và chờ phản ứng thị trường về các gói kích thích kinh tế bổ sung, giống như diễn biến giá vàng trước và sau khủng hoảng nợ Dubai . Riêng yếu tố chính trị không còn tác động đến giá vàng, khi Mỹ chuẩn bị rút lui khỏi Afganistan và xung đột vũ trang đang xu hướng lắng dịu trên phạm vi toàn cầu.  
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