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Gig dau gidm va nhitmg 4nh hwing
dér nén kinh té thé gidi

PGS.TS.Ha Minh Sen*
Ths.Tang Thi Hien**

{ au gdn 5 ndm on dinh quanh mirc 100 USD/thizng, gid déu dd dpt ngdt gidm manh véi mirc
D, gidm 50% xuo'ng diréi 60 USD/thiing trong ndm 2014. Péy dirge coi li cii soc lon nhét doi
o Vii kinh té the gidi rong nim 2014. Sy sut giém menh ciia gid déu aa anh hwéng dén tit ca
cdc chii thé trong nén kinh té, tir ngmn sdn xudt, nha xudt khéu, chinh phii céc nwéc dén ngroi
tiéu ding. Nhin chung, viéc gid déu giGm manh sé la mpt chét xiic tdc tich cwc cho ting truong
kinh 1é thé gici dang trong giai dogn khé khin nhw hign nay. Tuy nhién, cé nhiéu vin @é phirc tap
vi chua chéc chin dang sau cdu chuyén vé gia diu. Trong nghién citu ciia minh, chiing 16i di sdu

phén tich nhitng anh hwéng ciia gid ddu gigm dén kinh té thé gidi ciing nhir Viét Nam.

Phén 16n cc nha kinh té
hoc déu ddng ¥ rang, gia du
giam s€ c6 anh hudng tich cyc
dén ting trudmg kinh té thé gioi
hién dang trong tinh trang khé
khan, trong d6 anh huéng quan
trong nhét chinh 1a sy phan
ph01 lai thu nhép tir cac nha san
xuit diu mo sang ngudi tiéu
dung, nh¢ vay ngudi tiéu ding
¢6 co hoi chi tiéu nhiéu hon cho
cac hang héa khéac ngoai xdng
diu véi ngan sach khéng ddi.
Theo The Economist, gid du
giam 40 USD/thung s€ gilp
chuyén khoang 1,3 nghin ty
USD tir nha san xuit diu sang
ngum tiéu dung, riéng & MJ,
mdi ngudi st dung xe 6 td s&
dugc 1oi khoang 800 USD/nam
(ho di phai tidu tén khoang
3.000 USD tién xing/ngudi
trong nam 2013). Con dbi véi
Nhét Ban (trong ndm tai khoa
két thuc vao thang 3/2014,
nudc nay di phai tiéu tén 28,4
nghin ty Yén (236 ty USD) cho
nang luong thé, trong d6 90%
lién quan dén dau), cit mbi 10
Xu giam cta gia diu s& gitp

nudc nay giam chi phi cho ning
lugng khoang 2,6 nghin ty Yén.
Bén canh d6, gia diu giam ciing
s& giup giam chi phi diu vao
cua doanh nghiép tai cadc nudc
nhip khiu diu 16n, kich thich
gia ting san xudt, dic biét &
chau Au khi khu vuc nay dang
phai d6i mit v&i kinh té suy
gidm va thit nghiép & mirc cao.
Nhitng anh huong tich cuc nay
s€ cang manh mé& hon néu viéc
gia diu giam co6 thé khién cho
niém tin ciia ngudi tiéu ding va
nha déu tu vao trién vong kinh
té trong tuong lai ting lén, nho
d6 cang khuyén khich gia ting
chi tidu va du tu, thuc ddy ting
trudng kinh té. Quy Tién té
quéc t& (IMF) uéc tinh, cit mbi
40 USD giam cua gia diu sé
gitip kinh té thé gi6i ting
truéng thém 0,5% trong giai
doan 2014 - 2016.

Xet mdi trong quan giita cic
quoc gia, nudc duge loi 16n nhat
s& 1a nhimg nudc st dung nhiéu
nang luong va phu thudc 16n
vao viéc nhdp khiu diu.

Moody’s tinh toan ring cac quéc
gia dang phai d6i mit vdi lam
phat cao va chi phi trg gia xing
du 16n ohu An D6 va Indonesia
s€ la nhiing nudc dugc loi 16n
nhét tir viéc gia dau giam manh.
Xem xét 45 nén kinh té khac
nhau, t& chirc Oxford Econom-
ics nhan dinh ring nhimg nudc
nhp khiu dau trong nhém cac
qudc gia méinbi 1a nhimg nudc
duoc loi nhiu nhit do ting
truong kinh t& phu thude nhiéu
vao dau. Mot cai loi nita 13 gia
diu giam s& gitip cho nhing
nudc nay giam chi phi trg gia
xang dau, do d6 giam ap luc 1én
ngan sach nha nudc. Chinh vi li
do d6 ma nhiéu nha phén tich
cho ring, day la thoi diém v
cung thich hop dé nhimg nuéc
nay tién t6i x6a bo chinh sach
tro gia xang dau. Vi du An o,
nudc phai nhap khiu 75% nhu
ciu diu tiéu thy trong nudc, da
lgi dung su sut gidm manh cua
gia dau dé bai bo chinh sach trg
cép dau diesel d6i voi ngudi di
6 t6 va tang thué déi vdi ca xing
va déu diesel. Gia dau giam da
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giap giam tham hut can cén
thuong mai, do d6 giam tham
hut cén can vang lai va ngan
sach cia An Dg, ddng thai lam
phat gidm xudng con 4,4% trong
thang 11/2014, diéu ndy s€ gilp
giam lai suat va ting d4u tu cia
nén kinh té. Indonesia ciing da
x6a bo trg cp gia xing hoan
toan vao ngay 31/12/2014.

Tuy nhién, d6i v&i cac nudc
xuét khiu diu mo thi trién vong
kha 14 tbi tim vi ngan sach cia
nhimg nudc nay phu thude phin
16m vao ngudn thu tir ddu. Ngoai
trir mot s6 qubc gia thudc OPEC
c¢6 ngudn du trir ngoai héi manh
nhu Saudi Arabia (trén 700 ty
USD), Cac tiéu vuong quoc A
Rép va Kuwait c6 thé chip nhan
tham hut ngan sach ting trong
mdt vai nim téi néu thiy can
thiét dé theo dudi chién luoc gia
diu thip nhim giam sirc canh
tranh cia nganh cong nghiép
diu d4 phién cia My. Con déi
vdi cac thanh vién khac cua
OPEC nhu Iran, Iraq va Nigieria
¢6 mic phu thudc vao dau tho
qué 16m va mirc du trit ngoai hbi
dudi 200 ty USD thi ¢6 it co hdi
dé lya chon hon. Véi gia diu
giam manh trong ndm 2014, cac
nuéc niy s& phai ddi mit voi
tham hut ngan sach nha nudc va
budc phai cit giam chi tiéu ngin
sach, ting truong kinh té suy
giam va chiu ap luc giam gia
ddng nodi té. Pac biét, dbi voi
nhimg nudc c6 yéu t6 lam phat
ky vong khong dugc kiém soat
t6t thi viéc giam gia ddng noi t&
s& gdy 4p luc khién lam phat
ting cao. IEA va Moody’s udc
tinh ring Nga va Venezuela s& bi
anh hudng ning né nhit tir viéc
gia diu giam, vi mic d§ phu

thudc vao ngudn thu tir diu dé
trang trai cho cac hoat déng kinh
té kha 16n. Thu vé ning luong
cia Nga chiém 25% GDP, 50%
tdng thu ngan sach naa nudc, va
70% kim ngach xuét khdu. Thu
vé diu cia Venezuela chiém
36% GDP, 47% tong thu ngan
sach nha nudc, va 96% kim
ngach xuét khiu, trong khi d6
nhiimg nudéc nay lai cé cac
khoan chi tiéu ngan sach 16n ma

néu cit giam sé din t6i nhitng p
luc khong nhé vé chinh tri &
trong nudc. Pong Ruble cua
Nga da giam manh xuong muc
thip ky luc va kinh té Nga co6
kha nang roi vao suy thodi ndng
né trong nam 2015, con
Venezuela thi c6 nguy co bi v&
ng.

Anh huong tiéu cuc th{r hai
cia gia diu giam 1a d6i véi
nhig cdng ty khai thac diu da

Pd thi 1: Gia diu dam bao can don ngan sach nha nwoc
tai cac nuéc xuit khiu diu l6m
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Db thi 2: Dién bién ty gia RUB/USD nim 2014
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Chii thich: Ty gid tdng c6 nghia dong Ruble giam gid
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phxen cua My, noi c6 chi phi san
xuét cao hon nhiéu s0 V0i cdc
nudc sén xuit ddu truyén théng.
Nhu di phén tich & trén, cac
cong ty ndy budc phai cét giam
dau tu va dang chiu ap lyc lon
vé tai chinh khi ngudn thu tir ban
diu sut giam manh. Theo udc
tinh cua Wood Mackensize, mot
cong ty nghlcn ciu cua My,
muc gia hoa vén ciia cic cong 'y
diu d4 phién cia My 1a khoang
65-70 USD/thuing, néu gia diu
14 70 USD/thiing thi d4u tu cia
nganh nay tai My s& bj cit giam
20%, con Vvoi muc gia
60USD/thiing thi mirc cit giam
c6 thé 1én téi 50% va san luong
diu s& khéng tiép tuc ting nita,
tham chi sut giam. Cac cong ty
ndy ciing c6 co cu tai chinh kha
rii ro, theo Bloomberg, téng ng
phai tra cua nhimg cng ty niém
yét thudc nganh nay d ting gip
d6i so voi nam 2009 1én mirc
260 ty USD, chiém 17% tdng
gié tri trai phiéu 13i cao cua My
(high-yield bonds/junk bonds).
Trai phiéu l3i cao (high yield
bond) hay con goi la “junk
bond” 14 loai trai phiéu c6 xép
hang tin nhiém thap, nhung dem
dén 13i suat cao cho cic nha diu
tu khong ngai nii ro, dugc xép
hang 'BB' hoic thip hon theo
Standard & Poor's; hay '‘Ba’ hodc
thdp hon theo Moody's. Riéng
trong thang 12/2014, chi sb gia
trai phiéu li cao ngianh ning
luong My da giam 10%. Gia trai
phiéu giam s& khién cho 13i suit
yéu cdu ddi véi cac trai phiéu
nay tang lén, cac céng ty nang
luong do d6 cang khoé khin hon
trong viéc huy dong vén thong
qua phét hanh thém cb phiéu
ciing nhu trai phiéu dé duy tri
hoat d6ng ciia minh, ddng théi

D6 thj 3: Dién bién chi so gia trai phiéu lai cao
nganh ning lwgng My nam 2014
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Ngudn: S&P Dow Jones Indices

dap tmg nhu ciu thiu hut tién
mit do d d4u tr qua nhidu trong
nhitng nim truéc. Néu gia dau
vin tiép tuc giam va cdc chi ng
gdy ap luc doi tra ng thi nhimg
cong ty ndy sé€ roi vao tinh trang
thiéu thanh khoan véi s tién
téng cong c6 thé 1én t&i 70 ty
USD/nam. Ngoai ra, trong ndm
2013, hon 25% céc dy 4n diu d4
phién cia My duoc thyc ‘hién
boi nhimg cong ty c6 co céu tai
chinh rit rii ro véi ty 16 no/tdng
loi nhuan hoat déng trén 3 lan.
Vi sy sut giam manh cua gia
dAu trong nim 2014, nhiéu céng
ty trong s6 46 c6 thé bj pha san.
Tuy nhién, xét trong dai han,
nhiéu nha phan tich van kha lac
quan vé trién vong cuia nganh
cong nghi¢p diu moé & My, vi
van de cbt 16i & day la chi phi
san xuit diu khé cao, nhimg khé
khan hién nay s& thac dﬁy mot
cugc cach mang méi dé tim ra
nhiimg cong nghé khai thac méi
gitp cét giam chi phi va dua
nganh nay phat trién vig manh
trd lai, Goldman Sachs udc tinh
ring viéc cét giam déu tu trong
nganh ning lugng cua My sé chi
lam GDP cua My giam khong
qua 0,1%. HSBC ciing dv bao

ting truéng cua My trong nim
2015 tir 2,6% 1én 2,8%...

Mot anh huong tiéu cuc khac
nita c6 thé dén tir sy sut giam
manh cua gia diu 1a d5i véi thj
trudng tai chinh thé gioi, mot
cach truc tiép hoic gidn tiép
théng qua diéu chinh cia ty gia.
Cu thé, gi4 diu giam s& lam suy
yéu vi thé tai chinh cia nhimg
cong ty nang lugng, dic biét la
nhitng cong ty vay muon bang
USD, va lam suy yéu vi thé cua
cac ngn hang ciing nhu cac td
chirc khac dang cho cac cong ty
ndy vay. Thyc té, cd phiéu cia
cac cong ty niang lugng My ciing
nhu ching khoan tai cac nudc
xuit khiu diu di giam manh.
Diéu nay c6 thé din t6i tinh trang
ban thao cac chung khoan nay,
anh huong tiéu cuc dén thij
trudmg tai chinh toan cau. Gia
dAu giam cling s& din t6i sy ting
gia cua dong tién cac nuéc nhip
khdu diu, dic biét 1a déng USD,
va sy giam gia cia dong tién cac
nudc xuit khiu diu (dong Ruble
cua Nga da giam gia 76,5% trong
nim 2014, dat muc thip ky luc
vio ngay 16/12/2014). Diéu nay
dén luot n6 s& khién cho nhimg
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cong ty va nhitg qudc gia di vay
nudc ngoai bang USD roi vao
tinh trang kho khan tai chinh va
¢6 thé mét kha ning thanh toan,
khién rii ro tai chinh toan ciu
tang lén. Tuy nhién, theo IMF,
vOi ty trong cia moén ng thude
loai nay xét trong téng thé hé
théng ngan hang toan ciu chua
16n nén nguy co bét én tai chinh
thé giGi dén tir sy sut giam manh
clia gia dau vin con han ché.
Cubi cing, gia diu giam co6
thuc su mang lai nhiéu loi ich
cho cac qudc gia nhap khiu diu
16n hay khéng? Thuc té, su sut
giam manh cua gia du d3 gay
ap luc giam phat 1én Nhat Ban
va khu vuc déng Euro vdn dang
phai chéng choi véi tinh trang
nay di chinh pha di cé ging
bom hang nghin ty USD vao
nén kinh té (thong qua cac goi
ndi long dinh 1uorng Quantita-
tive easing QE). Ap luc glam
phat ting cao lai c6 thé khién
Ngén hang trung wvong (NHTW)
cac nén kinh té nay tiép tuc bom
tién khi ma 13i suit khong thé
giam thém duoc nira (Lii sudt
diéu hanh cia NHTW cac nudc
phat trién d3 & mirc 0% hodc xip
xi 0%) va c6 thé din tdi bong
bong chung khoan va gia tai san
trong tuong lai. Ngoai ra, néu
céc ho gia dinh & Trung Québc
(Trung Quéc, nudc nhap khiu
déu 16n nhit thé gidi, duoc cho
1a s& duoc loi rat nhiéu tir gia
diu giam nhumg thyc té gia dau
diesel va xiang trong nudc duge
quan 1y béi chinh pha va vin &
muc khoang 80 USD/thung),
chau Au hay Nhat Ban c6 xu
huéng tiét kiém sb tién ma ho c6
dugc nho gia dau giam (thay vi

gia tang chi tiéu cho nhilng hang
héa khac) khi ap luc glam phat
dang gia tang thi cau thé giGi s&
kh6 ma ting 1€n nhu ky vong.

Ngoai ra, mét rui ro khac c6
thé dén tir nhimg {mg xir cla
Nga dé d6i phé voi tinh trang
giam gi4 manh cua dau. Liéu
Nga s€ giam bot can thiép vao
Ukraine dé xoa diju cac lénh
trimg phat cia phuong Tay
nhim hd tro cho kinh té dang
chiu anh hudng ning né bai cac
lénh trimg phat nay va su sut
giam manh cua gia dau; hay Nga
s& tiép tuc mo rong tdm anh
huong trong khu vuc trudc
nhimg ap luc tir cac thé luc bén
trong Nga? Néu Nga lva chon
phuong an thir hai, phuong Tay
c6 thé s& ap dung thém nhiéu
bién phap trimg phat nita bao
gdm ca vio linh virc ning lugng
(Mbt hoc thuyét dang tré nén
kha phd bién 1a My muén gia
dhu ¢ muc thip dé lam suy yéu
tham vong cia Nga & Pong Au
va tao ap luc l1én chuong trinh
hat nhén cua Iran) va tai chinh,
dap lai Nga s& cit giam khi d6t
cung cip cho chiu Au va két
qué 1a chau Au c6 thé s& roi vao
suy thodi, diéu nay chic hin s&
14n at nhimg tac ddng tich cuc
cua viéc gia dau giam 1én ting
truong kinh té thé giGi.

Nhu vay, anh hudng tich cuc
cua gia diu giam Ién kinh té thé
gidi 1a khong thuce su 16 rang khi
ma c6 nhiéu i ro, hé luy khong
mong mudn c6 thé xay dén nhu
da phan tich & trén.

Gia diu gidm manh trong
nam 2014, va nhiéu kha ning s&
tiép tuc giam sdu trong nim
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2015, da anh hudng mot cach
toan dién vé sdu sic 1én hiu
khip cic quéc gia trén thé glm
trong d6 c6 nhidu nén kinh té
16n va quan trong nhu My, khu
vuc déng Euro, Nhét Ban, Trung
Quéc, Nga. Nhin chung anh
hudng la tich cuc xét trén binh
dién toan ciu, tuy nhién no cling
mang lai nhiéu rii ro cho ting
truong kinh té ciing nhu thi
trudng tai chinh thé gi¢i nhu 4p
luc giam phat, sy giam gia manh
cua dong tidn cac nudc xuit
khiu diu, thj truong chung
khoan sut giam do cac nha dau
tur ban thao cd phiéu nganh ning
lugng, rii ro vd ng cua cac cong
ty nganh nang lugng ciling nhu
cic nudc xuit khin diu do
ngudn thu tir diu gidm manh, di
sdu phan tich timg nén kinh té
hay ttmg nhém nudc ciing cd
nhitng khéc biét nhét dinh, dién
hinh 14 giira cc nudc xuit khiu
va nhap khiu dau.

Tai liéu tham khao:

Cdc website kinh té tai chinh
thé gidi, bao gom:

www.economist.com
Economist)

www.ft.com (the Financial
Times)

www.bloomberg.com

www.bbc.com

www.reuters.com

ww.theguardian.com

www.money.cnn.com

www.iea.org

www.eia.gov

www.imf.org
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