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KINH TE - XA HOI

KINH TE MY NAM 2006
TINH HINH VA TRIEN YONG

én kinh té€ My trong thoi gian
géan day da khién cho nhiéu nha

quan sat ling tung do tinh chit
d61 nghich ctia cac hién tugng. Téc 36
ting trudng kinh t& cham lai véi nhitng
buge thang tram. Thi truong nha dit
dong biang di tic ddng manh tdi nén
kinh té. Trong khi d6, Cuc Dy trit Lién
bang (Fed) thuc hién chién dich tang lai
suit nhung déng déla My van tiép tuc
bi mAt gia.
Kinh t€ tang truong cham véi
nhitng bude thang tram

Nén kinh t& My nam 2006 c6 thé chia
lam hai gia1 doan r6 rét. Trong sau thang
diu nam mc ting trudng kinh t& tuong
d6i cao va &n dinh. Tuy nhién, giai doan
nua cudl nam 2006 toc do téng trudng da
bi cham lai do tac déng cia nhiéu nhan
t8, ca trong nude va ngoal nudc.

Kinh t& My tdng trudng ving chic
trong nia dau nim 2006 véi mic ting
GDP trong quy I la 5,6%, cao hon mic
du bao trude d6 1la 5,3%, song rui ro van
16n do xu huéng gia diu vao ting lén,
dic biét 1a gia dau mdé. Mide téng trudng
5,6% cua quy I 14 miic tang trudng cao
nhét cia nén kinh t& My trong vong 30
thang qua. Trong @6, tidu dung trong
nudc d4 tdng 4,8%, cao hon nhiéu so véi
mic 0,9% ciua quy IV/2005.

Trong quy 1I/2006, theo bao cao cua
B Thuong mai My, nén kinh t& My da
dat mic tang trudng 2,6%. Tuy nhién,
miic tdng trudng nay van thap hon so
v6i du bao 3% duge dua ra trude d6 va

ThS. Nguyén Ngoc Manh
Vién nghién ciu chdu My

thap hon nhiéu so vdi mic téng 5,6%
clia quy 1/2006. Diéu nay chiing t6 nén
kinh t& M da ¢6 dau higu tang trudng
chim lai. Cang theo bao cio nay, trong
quy I1/2006 (két thic vao ngay 30/6), téc
d6 tang tiéu dung cua M§ chi ting véi
miic 2,6%, thap hon nhiéu so vdi miic
4,8% trong quy l. Trong dé, tiéu dung
trong linh vuc phin mém va thiét bi
giam 1,6%, tral ngudc v6i mic ting
truéng manh mé trong quy I 1a 5,6%.
Hoat dong budn ban nha dit cling giam
dén 9,8%. Trong khi d6, gid ddu mod trén
the gidi ludn & mic cao khién cho gia ca
cac mit hang thigt yéu nhu thuc phim
va nhién liéu ting manh. Riéng trong
quy 11/2006, ty 1& lam phat da tang lén
2,7%, cao hon mic 2,2% trong quy 1.

Trong hai quy ddu nam 2006, nén
kinh t& My dat téc dd tdng trudng cao,
chit yéu 1a do ¢6 nhitng chuyén bién tich
cuc vé viée lam. Thi trudng lao dong da
dat tdc d6 ting trudng khi hon trong
nam 2006 véi viée béd sung thém hon 2
triéu viéc lam mdL Cac nha phan tich
klnh t& cho rang, c¢6 hai ly do dé glup
nén kinh t& My tang trudng viing chéc
trong nia ddu nam 2006 1a ty 1& that
nghiép da giam xudng mtic thdp nhit
trong vong 5 nim qua khi san xuit
ting manh trong béi canh nudc My
dang din din da dang héa ngudn niang
lugng dau vao cua minh.

Kinh t€ My bit ddu tang trudng
cham lai trong ntia cudl nim 2006 do
ap lyc lam phat gia t&ng, thAm hut can
cin thuong mai van tiép tuc bi néi rong.
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Chinh sach thit chit tién té cha Fed
dudng nhu da bt ddu cb tac dong dén
nén kinh té. Theo bao cio cha Bd
Thudng mai My, trong quy I[I1/20086,
kinh t& M§ chi tang 2,2%, thap hon so
vél hai quy ddu nam. Cling trong quy

I11/2006, ty 1& lam phat cht yéu cia My -

(khéng tinh giad nang lugng va luong
thuc) da ting 2,2%, thap hon so véi mic
tdng.2,7% trong quy [1/2006.

Cac chi s8 kinh t& thuc t& cho thay, tdc
dd tang trudng kinh t& trong quy 1I1/2006
cia My 12 6 miic thadp nhat trong gin 4
nim qua, chu yéu la do sy suy giam caa
nganh kinh doanh nha dat. Bén canh dé,
ty l& lam phat gia tédng da ]Jam cho cic nha
kinh t& lo ngai vé mét vién canh am dam
ctia nén kinh t& My. Thang 11/2006, Chinh
phu My da phai ha du bso tde d6 ting
GDP cho niam 2006 xuéng con 3,1%, thap
hon so vi1 mic dut bao ting trudng dua ra
quy /2006 14 3,4% va con s du bao cho ca
nam duge dua ra vao thang 6/2006 1a 3,6%.

Tuy nhién, nhitng s6 liéu kinh t& mdéi
nhat vao cudl quy IV/2006 cho thiy ro
nén kinh t€ My khong thuyc su gidm st
va ¢ trong tinh trang qua x4u nhu nhiéu
du doan vita qua vao cac quy trude dé.
Chi s& gid tiéu dung cd ban thang
11/2006 43 bét ddu ting 0,2%, cao hon so
véi mite 0,1% cia thang 10/2006. Nguén
vén dau tu vao My va san luong cong
nghiép vin ting d mic cao. Thang
11/2006 da c6 t6i 82,3 ty USD tién trai
phiéu dai han duge ban ra cho cac nha
ddu tu nudc ngodi. Sdn ludng cong
nghiép cling vi thé ma ting 0,21% va
diéu nay da lam d4y 1én hy vong cﬁa Fed
vé qua trinh "ha canh an toan" cta kinh
t&, theo d6 téng trudng cham lai vira da
d€ kiém soat tinh hinh lam phat ma
khéng ddy nén kinh t& roi vao tinh trang
suy thoai. Sau mot loat béo céo vé két
qua hogt déng kha quan cta nén kinh t&
- My, gidi phan tich da nhanh chong nang
dy doan vé ting trudng cua nén kinh té&
My. Trong d6, ting trudng kinh t&€ cla
My trong quy IV/2006 dugc du doan ting
tit 2,5% 1én 2,8% (Theo nhu dy doan ctia
Morgan Stanley).

Mic dau nhitng dau hiéu kha quan
xudt hién vao thang cudi nam 2006,
nhung cling can phdi nhan thic duge
réng nhiing nhan t6 tac déng tich cuc
néu trén 1a chua dd manh dé c6 the
chdm duat dugde tinh trang phat trién
chém lai chia nén kinh t& M§ trong nam
2007, dic biét 1a nhiing thang dau nam.
Vi vay, Fed van dang theo d&i chit ché
moi dién bién ctia nén kinh t& My.

Tham hut thuong mai van la
“diém néng” cua nén kinh t& My

Mgt trong nhitng diém dang chd §
cla nén kinh t€ My nim 2006 13 mic
thim hut thudng mai cia My ludn bién
déng dd c6 thoi diém gidm xubhg mic
thap nhat trong 5 nam qua ké tr ddu
n&m 2000 téi nay.

Theo théng ké cta BS Thudng mai My
cho thdy, mic thim hut thuong mai cla
nudc nay trong thang 3/2006 da giam 5,6%
so vl thang 2/2006, ti mic 65,6 ty USD
xudng con 62 ty USD. Tuy nhién, trong
thang 4 tham hut thucng mai cia My lai -
ting 2,5%, lén mic 63,4 ty USD. Nguyén
nhan 14 do nhap khau ddu mé va nhip khiu
hang héa ré tit Trung Qudc. Mic dit muic
tham hut nay van thip hon mitc du doan 65
ty USD ctia gidi phén tich, song thang 4 la
thang c6 mitc thAm hut cao nhat k& tit dAu
ném. Nhip khiu trong thing 4 ting thém
1,3 ty USD trong khi xu#t khiu lai giam 0,3
ty USD. Trong d6 nhap khiu diu thd cha
My ting téi 1,44 ty USD so véi thang 3, 1én
mtic 23,8 ty USD, cht yéu 14 do gia ddu mé
ting trén 75 USD/thung.

Buée sang thang 5, thim hut thuong
mai cha M§ vAn tiép tuc xu huéng gia
t4ing nhung khong dang ké, chi tang 0,8%,
d mitc 63,8 ty USD so vdi mic 63,4 ty
USD cua thang 4. Su gia ting nay 12 k&t
qua chd yéu ti viéc gia ddu thé nhap
khau trong thang 5 da tang thém 4,92
USD/thuing, 1én dén 61,74 USD/thiung.
Trong thang 5, nhap khau ddu mé ctia My
dat 27,9 ty USD, tang 4 ty USD so védi
thang trudc. Theo bao cao cua BO
Thudng mai My, xuit khiu cia My
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trong thang 5 da téng 2,4%, lén té
118,7 ty USD. P4y la mic xuat khiu
lén nhit trong vong 17 thang tré lai
day. Tuy nhién, nhap khéu chi ting
1,8%, dat mic 182,5 ty USD. Tinh
chung trong 5 thang ddu nam 20086,
tham hut thuong mai cua My lén téi
763 ty USD, ting 6,56% so vdl cung ky
nam ngoai. Cac nha phan tich lo ngai
ring mitc thAm hut thuong mai cia My
c6 thé s& con tang lén nita, khi gia diu
mod vin con ti€p tuc leo thang trong
nhiing thang tiép theo cia ndm 2006.
Ding nhu du bdo, trong thang 7,
theo thong bio cua Bo Tai chinh My,
thAm hut thudng mai My da cham
ngudng cao ky luc tit trudc dé 1a 68 ty
USD, tang thém 3,2 ty USD so véi
thang 6 (64,8 ty USD). Trudc d6, cac
chuyén gia dy doan con sé trén udc tinh
chi vao khoang 65,5 ty USD. Nhung
céng bd ctia Bo Tai chinh M¥ da khién
nhiéu ngudi bat ngd. Hai nguyén nhin
chinh din dén tinh trang trén la trong
thang 7 gia diu thd nhap khiu ting,
trong khi d6 kim ngach xuét khéu cha
M# giam manh. M&i nam My tiéu thu
khoang 5,7 ty thung diu thé va hon
50% s6 nay phai nhap tif nudc ngoai.
Gia dau leo thang trong thang 7 da
khién kim ngach nhap khiu diu cia
My tang 16n miic cao nhat tir trudc dén
nay la 28,5 ty USD. Ngudgc lai tinh hinh
xuidt khiu lai rat Am dam. Viéc xudt
khiu cac mét hang chi lyc nhu may
bay, may vi tinh, dude pham, thiét bi y
t&,... déu gip khé khan, kéo theo téng
kim ngach xuit khiu giam 120 ty USD.
Pang chu ¥ la mic thiam hut thudng
mai ctia My d6i véi Trung Quéc giam
nhe trong thang 7, chi con 19,6 ty USD
Tuy nhién, trong thang 9/2006 thim
hut thuong mai caa M¥ lai giam xudng &
miic 64,3 ty USD, giam 6,8% so vdi miic 69
ty USD vao 8/2006. Day chinh 13 hé qua
cua viée gia ddu thd nhap khiu giam dang
ké trong thoi gian nay. Thang 9/2006, kim
ngach nhap khau cha My dat 1875 ty
USD, giam hdn 2% so véi thang trude. Tuy

nhién, kim ngach xuit khiau tang 0,5% lén
dén 123,2 ty USD, dan diu 14 céc: san
pham ndng lugng, vat lidu cong nghiép va
may bay dan dung. Thim hut thudng mai
ciia M§ vAn 8 miic cao véi 784,2 ty USD
trong 9 thang dau nim 20086, ting 9,4%, so
véi mic 716,7 ty USD cua nim 2005. Gia
nhép khiu dAu thé cia My trong thang
9/2006 giam hon 2%, ¢ mic trung binh 14
62,52 USD/thiing so vdi mic 66,12
USD/thung trong thang 8/2006. '
Viée tang kim ngach xuit khiu,
giam gia ddu va dong thdi véi su xudng
gia clia déng ddla M§ trén thi trudng
qudc t&€ & gép phin dang ké vao viéc
kéo mdc tham hut thuong mai cia My
xuéng. Theo bio cdo ciia Bd Thuong
mai My, mitc chénh léch cian can xuit
nhap khau cia M§ trong thang 11/2006
giam manh va diy 1 thang thi 3 lién
tiép thAm hut thuong mai cia My véi
nuéc ngoai giam. C6 bdn nguyén nhin
cht y&u 1am giam tham hut thudng mai
cia My trong thang 11/2006, 46 1a: kim
ngach xuit khau may bay thuong mai
ting, gia nhap khiu déu thd trong
thang 6 mic thap nhit trong vong 16
thang qua (52,25 USD/thung), dong
dsla My y&u so véi cle ngoai t&, va kinh
t& cac nuéc phat trién nhanh hon.
Tham hut thuong mai cha My trong
thang 11 1a 58,2 ty USD, giam 1% so vdi
mtc 58,8 ty USD ctia thang 10/2006 va
thap hon mic du bao 59,9 ty USD cua
nhiéu chuyén gia phéan tich thi trudng.
DPay 1a miic giam ngoan muc nhat ké tit
thang 7/2005. Xuét khdu hang hoa dich
vu cia My trong thang 11/2006 da ting
gin 1%, 1én miic ky luc 124,8 ty USD.
Trong 11 thang dau nam 2006, téng
thadm hut thudng mai ciia M§ véi nudc
ngoai 1a 701,6 ty USD va du kién con s6
nay trong ca nam 2006 1a 765,4 ty
USD, vugt con s 716,7 ty USD cua
nam 2005. Theo Bd truong Thuong mai
My Carlos Gutierrez, hoat dong xuit
khau kha quan cho thdy céc chinh sach
thudng mai cia Chinh phti dang mang
lai hidu qua. Ong dang thic giuc Qudc
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héi M§ khéi phuc quyén dam phén
nhanh cta Téng thong (sé hét hidu luc
vio thiang 6/2007) dé nudc nay cé thé
ti€p . tuc ‘'ddm phan cac thoa thuan
thudng mat md ciia thi trudng. Trude xu
huéng nay, nhidu d6i tac thuong mai
cua My, trong dé6 c6 Nhat Ban, nén kinh
t€ 16n thi hai thé gidi, lo ngai Chinh phu
M# s& diéu chinh lai chinh sach kinh t&
coi trong canh tranh hién nay va quay
lai chit nghia bao hé, dic biét la do anh
hudng ctia nhitng thay d8i mang mau
sdc chinh tri véi su chién thing ngoan
muc cua dang Dan chu sau khi gidnh lai
da s6 ghé tai Qudc hoi My. ;

Chién dich tang lii suat cha Fed

HAu hét cac chuyén gia kinh t& déu cho
ring, da ting gia cia dong d6la My trong
n&m 2006 sé chiing lai va sau d6 giam dan,
khi Fed chim dit chu ky ting 1ai suét co
ban da kéo dai trong nam 2005.

Thuyc té, trong quy /2006 da tang gia

cua déng ddla My da chiing lai va gia
USD giam kha manh so v&i hau hét cac
déng tién chu choét khac: giam 2,6% so
vii ddng Yén va 2,4% so véi dong Euro.
Tuy nhién, trai véi du doan cuaa cac nha
tai chinh quéc té, Fed di tiép tuc tdng
141 suat do lo ngai nguy co lam phat va
gid ddu mo leo thang.
- Ngay trong Hdi nghi diu tién trong
nim 2006 cta Fed hop vao cudi thang
1/2006, Fed ‘dd quyét dinh ting muc 141
sudt c¢o ban thém 0,25%, 1én mic 4,5%,
nhém gidm ap luc lam phat va 1a lan
tang lai sudt thit 14 ké tit mdc thap ky
luc 1% hdi thang 6/2004. Cac chuyén
gia cho rang cac quyét dinh ting lai
sudt cia Fed trong nhitng nam trude da
dua nén kinh t& I6n nhat thé gidi vugt
qua thoi k¥ khé khén, nhung cling lam
xuit hién nhitng d4u hiéu khéng dn
dinh ctia nén kinh té My.

Ngay sau khi nham chie, tdn Cha
tich Cuc Dy trit Lién Bang M¥, 6ng Ben
Bernanke dé khang dinh, lam phat vin
12 mét nguy cd d6i véi nén kinh té. Vi
vay, ngay 28/3/2006 Fed d3 quyét dinh
didu chinh ting 131 suit co ban cua

dong dsla My, tit 4,5% lén 4,75%. Day .
la lan téng lai sudt ddu tién duéi su
linh dao cua éng Ben Bernanke. Quyét
dinh nay cho thdy 6ng Ben Bernanke
van tiép tuc theo dudi chinh sach tién
té clla ngudi tién nhiém la tang 1ai suat
dé kiém ché lam phat. Tuy mirc 1ai suét
cao, nhung déng d6la My vin khéng thu
hiit dude cac nha dau tu, khién né xubng
gid so véi hdu hét cac déng tién manh
khac. Trong khi d6, nhitng théng tin tir
Ngéan hang Trung udgng Chau Au (ECB)
vé kha nang sé ting lai sudt trong
thang 6 tdi da gitp dong Euro dude gia
hon trén thi trudng tién té thé gidi.

Mic du da “tuyén bd” trong bio cio
thang 4/2006 v& viéc c6 thé dimg ting lai
sudt trong nidm 2006, nhung do nguy co
lam phat vAn con de doa nén vao phién
hop ngay 10/5/2006, Fed van tiép tuc ting
1ai sudt cd ban 1én 5%. Ngay lap tue, thi
trudng tién t& da c6 nhing phan ng trai
chiéu so vdi trudc day, thay vi tang gia,
dong dola My da gidm gia manh. Tinh
dén hét thang 5/2006, gia USD da gidm
7,67% so véi déng Euro; 9,12% so véi déng
Bang Anh va 4,54% so véi déng Yén Nhat
Ban. Su sut giam ctia dong ddla My xuit
phat tit nguyén nhén chinh 14 do cic nha
giao dich va phén tich tai chinh quéc t& duy
béo ring chu ky tang lai suat cua Fed kéo
dai 20 thang sip két thiic. Thém vao do,
tham hut tai khoan ving lai cia My van
tiép tuc gia téng trong nhiing thang dau
nim 2006. Diéu nay dong nghia vdi viéc
dbng ddla My cAn phai dude chuyén d6i
sang nhiéu ddng tién khac d€ chi tra cho
hang hoa nhap khau.

Ciing nhu cac lan trude, Fed cho
ring cd sd tang lai suit ldn nay la dé
giam nguy cd cé thé ddn dén lam phat,
Bén canh d6, Fed ciing mudn qua viée
ting 1ai sudt nay d€ kiém soat thi
trudng. bat déng san va gilt giad ning
lugng 6 mtc én dinh hon. Trong thdi
gian tdi néu gid ning lugng con ting
manh thi Fed c6 thé vAn tiép tuc tang
1di suit. Con néu . nén kinh té ting
trudng cham hon du béo, Fed c¢6 thé sé
tam ngling viéc tang lai suét.
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Sau khi Fed ting lai sudt co ban 1én
5%, hdu hét cac danh gia déu cho rang
muc 1ai sudt 5% sé& 134 mic cac nhat va
Fed kho c6 thé tang 14i sudt hon nita do
cidn phai thuc hién chinh sach tién té
néi long dé thdc ddy ting trudng. Tuy
nhién, nhiing danh gia d6 c6 vé da
khéng con chinh xac khi bao cdo vé lam
phat cia My cho thdy ty 1& lam phat
van tiép tuc gia tang trong quy 1172006,
1én té1 2,7%, cao hon mitc 2,1% trong
quy I/2006. Chinh vi vay, sau eudc hop
dinh ky két thic vao ngay 29/06/20086,
Cuc Dy trit Lién bang My mét ldn nila
lai tang 14i sudt co ban cta déng déla
thém 0,25%, 1én mie 5,25% va day la
lan thi 17 trong vong 5 ndm qua. Sau
quyét dinh ting 1ai suit cia Fed, ngay
lap tlic cae ngan hang thuong mai cua
My cling ting ldi sudt tién gui tit muc
8% 1&n 8,25%. DAy 12 muc cao nhat ké
tt thang 8/2001. Nguyén nhéan cuaa dgt
tang 141 sudt 1an nay la do gia ca ting
vot, sy ting cao cua gid nhién liéu kéo
theo sy bung né vé gia cac nhu yéu
pham, dac biét 1a dién bién bat thudng
chia gia dau dang la van @& lo ngai nhat
dan dén nguy cd lam phat.

Hon 2 nam qua, lai suft déng dola My
lién tuc dudge kéo 1én nhim kidm soat
lam phat. Bén canh muc tiéu nay Fed
ciing khong muén chinh sach 1ai suit tac
dong x&u tdi cac hoat déng kinh t&. Dé
can bing hai muc tiéu trén, theo cic nha
phan tich khéng phai la cong viéc dé
dang. Tuy nhién, lo ngai vé tic dong
ngén han d6i véi ting trudng kinh t& da
khién cic nha hoach dinh chinh sich cta
Fed ¢6 thé quyét dinh ngimg chién dich
ting 1ai sudt dé danh gia lai cac hoat
dong kinh t& va lam phat.

Va dung nhu dy doan, trong cudc
hop thudng ky thang 8/2006, Chu tich
Ben Bernanke va hiu hét cac déng
nghiép khac clla éng déu bd phiéu gid
nguyén lai sudt ¢ mic 5,25% nhu trude
dé. Diéu nay ciing c¢6 nghia 1a Fed da
tuyén b8 chdm dit chién dich tang lai
sudt kéo dai sudt ti nim 2004 dén nay.

Ngay lap tac, thi truong ching khoan
rdt hé hdi truéec quyét dinh trén cda
Fed. HAiu hét cac chi s& ching khoan
déu téng, trong dé chi s& cong nghidp
Dow Jones téng té1 17,89 diém, va déng
cfta 6 mitc 11.369,94 diém.

Vé phdn minh, Fed cho biét sé& van
kiém soat tinh hinh lam phat, dac biét
theo ddi sat sao thi truong nha dat von
12 mét trong nhiing nhéan t8 anh hudng
t6i hoat dong chung clia ca nén kinh té.
Mic du nén kinh t&€ My ¢6 nhitng dau
hiéu khong méy lac quan nhu nguy co
lam phat vAn con va tinh trang & am
cua thi truong nha dit, nhung tai cac
phién hop thudng ky ti€p theo cho dén
hét nidm 2006, Fed van quyét dinh gid
nguyén lai sudt 6 mic 5,25%. Cac
chuyén gia dy bao Fed sé gilt mic lai
suflt nay cho dén gitia naim 2007, sau d6
ting thém lai suit va sé glam xudng
mitc 3,75% vao dau nim 2008,

Nhu vay c6 thé thiy trudc stc ép cla
lam phat, Fed da phai lién tuc cit gidm
1di sudt va diéu nay da lam giam toc do
tdng trudng cua nén kinh té€ M§ trong
nhiing thang cudt ndm. Chi trong vong
6 thang dau niam, Fed da ting 131 sudt
4 14n véi mdc tang moi 1an 1a 0,25%, ti
mic 4,25% 1én 5,25%. Lai suat lién tuc
tiang da lam thi trudng bat ddng san
trugt déc, kéo theo chi tiéu cho tiéu
ding giam. Trong quéa trinh téng
truéng GDP trong gidn 5 nim qua, ¢b
50% 1a déng gép cla nganh bit dong
san. 70% tiéu ding cua ngudi dan My
la dya vao hiéu ting gia tri gia tang cua
nganh bat ddng san. Diéu nay tit yéu
din dén su suy thoail cla nén kinh té&
My$. Van dé 16n nhat ma Fed dang phai
d6i mit 1a 1am thé nao dé c6 thé duy tri
th€ manh clia déng d6la My nhim thu
hiit duge cac dong vén qudc t€ va can
bing nhép siéu. Nhin tit tinh hinh kinh
t&€ M§ hién nay cho thy, cic rii ro xuit
phat tir.viéc chitng lai cia dong vén
quéc t& sé cé nhitng tac déng nguy hiém
téi nén kinh té&, béi diéu nay xay ra thi
khéng nhiing nhép siéu khong duge ba



8 SO 02-2007

CHAU MY NGAY NAY

dép ma con anh hudng dé&n sit van hanh
cua nén kinh t& My va khién déng déla
My mat gia. Nhung néu 1ai suit ting
lén 5,5%, thi thi trudng nha dit caia My
sé xuit hién tinh trang déng biang, tai
san déng dola My mat gia, dau tu nude
ngoai sé& chay khol nudec My va sé dan
tdi khung hoang dong dola My.

Su bién dong ctia déng déla My

Bat chap sy ra di cha éng Alan
Greenspan va su hién dién ctia tdn Chu
tich Cuc Dy tr@ lién bang M¥, 6ng Ben
Bernanke, trong nam qua dong dola My
van loay hoay khéng tim ra 161 thoat.
Déng tién s8 1 thé& gidi, mdt céng cu chi
phéi kinh té& toan cdu cua ngusi My nay
dang bit ddu lung lay trudc sy canh
tranh cua déng Euro, cia déng Yén va
ca déng Nhan dan té. Fed véi chiic nang
14 mot ngan hang trung udng muén diy
gia tri cuia déng déla My lén. Song
trong béi canh can cdn thudng mai cia
M7 dang tham hut ning né thi mong
mudn nay cia Fed vAn chua thé thuc
hién duge, va ddng déla M§ vin tiép tuc
chiu ap luc trude stic ép cua mdt bén la
ddng Euro va cac ngoai t& manh, va mot
bén 13 hang hoa xuit khdu tid Trung
Qudc va cac nude chau A, chi chy Fed
ning lai suit 14 s& tran vao thi trudng
l6n nay. Déng déla mat gia lam giam
dong diu tu qudc t& dé vao My va cing
vl xu hudng d6, gidi dau tu ciing s8 roi
xa thi truéng My vi lo s¢ vién canh
khong may lac quan ctua nén kinh té
nudc nay. Dé giit dude ddng ddla, Chinh
phi My con phai 1am nhiéu hon niia,
trude hét 14 ha gia dau md. Tuy nhién,
cho dén nay, déng déla My vln giam
trong khi gia dau tiép tuc bién dong
cing véi sy gia ting vé cudng d6 cac
cudc xung dét & Iraq, nude c¢6 kha nang
giip M# én dinh gia d4u.

Trong nim 2006, déng dbla My cb
nhiéu bién doéng nhung nhin chung la
c6 xu hudng giam gia. Tinh chung ti
d4du nam, déng dsla 4 mit gia so véi
13 trong s& 16 dong tién manh trén thé

gigi. Diéu nay dudc coi 13 diu hiéu cia
nén kinh t& dang suy giam va cing cé
dy doan vé viéc Fed sé cit giam 1ai suft
trong nam 2007. Tai Tokyo vao ngay
28/12/2006, déng ddla dudc giao dich ¢
mic 118,79 Yén/USD va 1,3117
USD/Euro, giam so véi mic 118,87
Yén/USD va 1,3115 USD/Euro.

Tuy nhién, cic nha phan tich kinh té
déu nhan dinh 12 déng d8la My sé tiép
tuc giam xudng trong nam 2007 béi
nhiéu nhéan t6 hd trg 1am ting gia déng
déla My khong ¢on manh nhu trude nita.

Thit nhdt, 131 suit cao la nhan t6 quan
trong nhit din téi sy ting gia ciia dong
dola My, thi cho dén hét nam 2008, lai
suat ciia dong ddla hién da qua cao va
khé cé thé ting thém nita. Trong khi do,
Chinh phi My lai khé c6 thé ting cao lai
sudt trai phiéu dai han, vi nhu vay sé
gdy ra nhiing rui ro 16n cho thi truong
bat dong san. P4y 12 nhan t6 quan trong
khi&n cho déng d6la My c¢6 nguy ¢ giam
gia so voi cac dong tién manh khac.

Thit hai, sau nhiéu nam duy tri miec
1ai suat 2% (ti thang 6/2003), Ngén hang
Trung uong chiu Au (ECB) d3 phai nang
16n mitc 2,75% nham kiém ché lam phat.
Nhiéu chuyén gia kinh t& cho ring, ECB
sé tiép tuc ndi réng bién 46 ting 1én miic
0,5% trong cAc lan tang l4i suat téi do ap
lye cua lam phat ngay cang ting. Thuc
té&, ECB da tang 1ai suit co ban ctia déng
Euro 1én mic 3,25% vao cudi nam 2007,
va véi tién trinh nay thi chénh léch lai
sudt cua My va chidu Au c¢6 xu hudng
gidm xudng lam han ché caec déng vén
chay vao My va diéu nay sé khién ddng
d6la My giam gia.

Thi ba, ddong dola bi mat gia manh
de can can thuong mail cua My ngay
cang bi thim hut ning né va chua cé
trién vong phuc héi. Tham hut tai
khoan vang lai ndm 2005 cia My ting
hon 715 ty USD, bang 6,5% GDP, du
kién sé tang 1én 7% trong nam 2006 va
10% trong 5 ném tai.

Thiz tu, trién vong ctia déng ddla My
trong nhiéu ndm gin day khong ré rang
va céAc ngan hang trung uong ¢ cac nude
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chdu A cling da mua duge mdt lugng
16n, nén kha niang cac nudc nay tiép tuc
mua dong ddla cho du trit Id tuong déi
thap. Thyc t&, moét 6 ngin hang trung
uong da bt ddu chuyén sang mua déng
Furo nhim da dang héa nguon du trit
ngoai t& cua minh.

Véi cac 1y do trén, cac nha phén tich
khang dinh nhu cdu clia dong ddla My
trén thi trudng tai chinh qudec t&€ sé
giam sit, déng thoi gia tri cda déng
ddla My so véi cac dbéng tién khac cia
sé bi giam theo trong thoi gian téi.

Thi trudng nhia dat da anh
hudng xau dé&n nén kinh t&

Trong nhiing nim qua, sy thinh vugng
cua thi trudng bit doéng san van luén la
cdt tru d nén kinh té My. Lal sudit thip
da giap thi trudng bat dong san md rong
va day gia cd 1én cao, tao ra khi tai san
khong 16 lam dong luc cho téng trudng
kinh t& va ddu tu. Su phu thudc cua thi
trudng tai chinh néi riéng va ca nén kinh
t& néi chung vao thi trudng bat déng san
ngay cang lén. Do d6 sy bién dong cua thi
trudng nha dit sé c6 nhing tic dong
khéng nhé téi nén kinh té.

Trong vai nim gdn ddy bung nd trong
thi truong nha dat ¢ My da déng gop
dang ké vao sy tang trudng ciia nén kinh
té My dudi nhiéu hinh thite. Tac dong
truc tiép 1a thong qua bung nd hoat déng
x4y dung nha 3 va mua sim cac thidt bj
dung cho hd gia dinh va tac dong gian
tiép théng qua anh hudng tich cye cua
viéc tdng gid nha dat dé1 véi cac hoat
déng tiéu dung khac. Su thinh vugng
trong phat trién thi trudng nha ¢ sé din
dén viéc ting nhanh chi tiéu cho tiéu
ding ca nhan ma mét phan sé théng qua
nguén vén vay bat déng san (Mortage
Equity Withdrawal - MEW). Theo s0 ligu
thong ké cua Fed cho thdy trong nam
2005, tong gid tri tai san sinh 13 cta
nguoi My c6 nha d dat 3.900 ty USD,
chiém 42% téng thu nhap quéc dan.

Tuy nhién, sy suy giam trong thi
trudng nha dit cia My da din dén su

giam sit dang ké hoat dong vay von bit
déng san trong nita ddu nim 2006 va
su giam gia nha dat vao nda cudl nim
2006 cho thiy dau hiéu tinh trang nay
van c6 thé tiép tuc trong nam 2007,
Trong hai quy I va 11/2008, vén vay
MEW cua My giam xudng con 70 ty
USD, so véi 400 ty USD trong nua cudi
nam 2005, trong dé6 khoang duéi 20%
von vay MEW duge s dung cho muc
dich tiéu ding va diéu nay cho thay rd
d&u hidu giam sut dang ké trong tiéu
dung vé& nha 4§ cta cac hé gia dinh. Ty lé
tang tiéu dung thyc t& hang nim giam
tz 4,5% trong hai nam 2004-2005
xudng con 2,7% vao thang 8/2006. Sy
giam sit dude thé hién rd nét nhat d6i
véi nhiing hang hoa lau bén, gidm tu
13.4% vao gilta nam 2005 xudng con
3,4% vao thang 12/2006. Su glam st
hon niia trong hoat déng xay dung nha
& va vay vén chic chdn sé anh hudng
khéng tot téi tinh trang tiéu dung doi
v6i hang hoa 1au bén trong niam 2007,
Su déng bing cua thi truong nha dat
da théi mot ludng hoi lanh vao nén kinh
t& My, lam tdc dd tang trudng sut giam
nhanh chéng. Cung vé1 viéc Fed lién tuc
tang ldi sudt, su suy thoai cua thi
truong bat dong san cfmg_bét ddu tang
nhanh. Piéu nay duge thé hién trén ba
mit: ddu tu vao nha & giam manh,
trong quy 1/2006, dau tu vao nha 4
giam 0,3% va sang d&n quy II/2006
giam téi 6,3%. Doanh s6 ban cac can hd
méi xay trong thang 7/2006 da giam
18% so vdi cung ky nam trudc va sd cin
hé chua ban duge cling ting lén dén
40%. S8 don xin vay tién cua ngin hang
mua nha ciing giam 1,2% trong thang
7/2006. Theo Bé6 Thuong mai My, ngén
sach dau tu xAy dung nha méi ¢ My da
giam 17,4% trong quy I11/2006 vi 14 mitc
giam lén nhidt td ddu nam dén nay.
Lugng giao dich nha xdy mdi trong nam
nay da giam 21,6% so véi cung ky nam
ngoal. Cang theo bio cdo nay, su sut
giam cua thi trudng nha dat da giang
mot don nguy hiém vao nén kinh t& trong
quy III. Doanh 88 ban nha méi § My
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trong thang 10/2006 da giam 3,2% so vl
thang 9/2006, xudng con 1.004 trigu cin
va 14 thang tha 3 giam lién tiép. Hiép hoi
caic nha buén ban bat déng san Mgy
(NAR) cho biét, gia nha & trung binh o
My trong thang 10/2006 d4 giam 3,5% so
vél cuing ky nam 2005, xudéng khoang
221.000 USD/1 céin, mtic giam gia nha ¢
l6n nh4t hang nam cua My.

Theo céc chuyén gia kinh t& du doan,
su sut giam cha thi truong nha dat sé
lin sdu hon nita va sé con tiép tuc trong
nidm 2007. Tinh trang d6 sé& lam ting ty
l& thdt nghiép va lam cho ngudi tidu
dung chi tiéu dé dat.

Thi truong lao déng cling 1a mot nhin
t& tac dong dén su gia ting hay giam sit
cua tiéu dung ca nhan. Nhu mét hé qua tat
yéu, cic nha ban 1é phai giam luong nhén
vién ban hang va su gidm sat cua thi
tridng nha dit sé lam giam di co héi viée
lam cho ngudi lao dong trong linh vyc xay
dung khéng chi vao cudi nim 2006 ma c¢b
thé tiép tuc trong nim 2007,

Tuy nhién, véi nhiing chi s thuc t& cho
thay khu vuc hé gia dinh cia My hién van
dang duy tri duge tinh trang kha quan.
Miic di cd héi viée 1am c6 giam stit, nhung
ty l& thit nghiép ca nidm van dat duge d
miic thap 4,6% va thu nhip hé gia dinh
van tang trong ném 2006, tif 1,1% vao cudi
nam 2005 1én téi 8,8% vao thang 8/2006.
Cung véi thu nhap hd gia dinh ting, thi
trudng von van tudng déi 6n dinh trén co
s0 doanh thu clia khu vye kinh doanh va
cac chinh sach hgp 1y trong Iinh wc tai
chinh cia FED. Cung véi viée néi léng
nhitng diéu kién vé tai chinh v& nhiing
dau hiéu tich cyc trong hoat déng thi
truong trai phidu gan day ¢ My, nhiing
nhéan 8 tich cyc trén day hy vong sé gip
tinh trang tri tré hién nay trong thi trudng
nha dit cia M§ va kich thich tiéu dung ca
nhan nhim vao muc tiéu tang trudng
nhanh cia nén kinh té trong thdi gian téi.

Trién vong kinh t& My nam 2007

Theo nhan dinh cha cic chuyén gia
cua ¢6 quan dyg bao kinh té quéc té
Global Insight, nam 2007 kinh t& My sé

chi dat muc tang trudng 2,3%, muc thap
nhét trong vong 5 nidm qua do nudc My
dang phai d61 mit véi nhitng khé khan
nhu thdm hut ngdn sach 16n, thi trudng
bat déng san déng bing, 1ai sudt ting
cao. Tuy nhién, ho van hy vong nén kinh
té My sé phat trién theo ding muc tiéu
mé Fed dé ra, d61a téc d6 phat trién kinh
té cham nhung van kiém ché duge lam
phat va khéng giy x4o trén nén kinh té.

Theo Global Insight, trong nam 2007
nhiéu nganh kinh t& cia My sé gap kho
khan, Cac nganh lién quan dén nha dit
nhu xay dung, san xuit, mua ban &b
gia dung, kinh doanh bat déng san, moi
gidl thé chédp... sé thidu hon mét triéu
viéc lam trong hai nidm téi do thi trudng
nha dit chiing lai sau 5 nam bung nd
kinh doanh. Nganh ché tao 6t cling sé
bi tac dong do cac hing 6t6 da hoan tat
k& hoach cdt giam lyc lugng lac ddng
trudc sy¢ canh tranh cia cac hang 6t6
nudc ngoai. Su & 4m cla thi triudng nha
dat, dic biét & nhing thi trudng lén
nhu California, 14 nhiing nguyén nhéan
chinh khién tinh hinh kinh doanh ciia
cac tap doan 16n nhu General Motors
(GM), Ford Motor hay Daimier
Chrysler cang thém am dam. Ngoai ra
nhu cau tiéu thu xe hoi giam sit cling
la nguyén nhéan khién cic nha san xuit
gédp khé khan hon.

Theo cic nha kinh té vao khoang
gita ndm nay, Fed sé& c6 cac bién phap
dér phé véi ty 1& that nghiép tang cao
bing cach cit gidm l4i sudt tist kiém dé
thic day nén kinh t&. Lic d6 ty 18 lam
phat sé duge git ¢ muc 1-2%, ty 1& ma
theo Fed 1a thudc pham vi an toan. Trong
tuan dau nam 2007, dong do6la da giam
gia xudng mic thap nhit so véi dong
Euro va dong d6la cling da giam gia so
vél toan b 16 dong tién chu chét khac
dang dugc giao dich tai thi truong New
York. Fed da git nguyén lai suit cd ban
5,25% ké tit thang 6/2006, sau 2 nam
ting lién tiép. Tuy nhién, 16 trong s6 22
nha kinh t& duge Hang tin tai chinh
Bloomberg thim do, té ¥ tin ring Fed sé&
cit giam l4i sudt co ban xudng miec
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4,75% vao cudl nam 2007. Néu Fed dat
duge muc tiéu nay trong nim 2007, kinh
t& My sé tiép tuc phat trién va dat mic
tang truong khoang 3% trong nam 2008.

Bén canh d6, mét van dé dang chu ¥
ctia nén kinh t& My 1a tinh trang thim
hut ngidn sach nghiém trong. Nganh
néng nghiép 43 ngdn qua nhidu trg cap
cua chinh pha. Chi tinh riéng trong
nim 2005, Chinh phu My da trg cip
khoadng 15 ty USD dé hé tr¢g vé thu
nhap, tr¢ gid ciy trong cho néng déan
My va riéng trong nim 20086, khoan trg
cdp danh cho néng nghiép cua chinh
pht da tiang vot 1én 25 ty USD.

Tinh trang thAm hut ngén sach qua
16n da khién Quéc héi My do Pang Dan
cht chiém da s§ va Téng théng Bush cé
nhitng bat déng vé cac giai phap cin
bing ngan sach lién bang. Tdng théng
Bush cho ring chinh sach cit giam
thué cua dng da tao diéu kién cho nén
kinh t&€ My phat trién manh trong thdi
gian qua, trong khi thdm hut ngan sach
My dang titng budc duge cit giam.
Trong khi d6, Chii tich Ha vién Mg, ba
Nancy Pelosi lai néi téi kha nang dua
ra du luat tang thué dé1 vdi nhiing
ngudi cé thu nhip trén 250.000
USD/mam. Pang Dan chl cling dang
gay stc ép doi 4p dung ché do thué& bit
déng san, khi chuong trinh céit giam
thué hién nay hét han vao nam 2010.
D& ¢6 thé can bing ngin sach lién bang
vao ndm 2012, trong khi van duy tri
duge cac chudng trinh cit giam thué
hién hanh, ca Qudc héi My lan Nha
Tring déu phai cing han ché chi tidu.

Nhin chung, kinh t& M§ da tang
trudng cham lai trong nim 2006 do thi
truong bat déng san chiing lai va FED
phai tang 1ai suit dé€ kiém ché lam
phat. Theo Hiép hoi ciac nha kinh t& va
kinh doanh quéc gia (NABE), kinh té
M7 c6 thé ting trudng 3,1% trong nam
2006. Dy bdao, trong niam 2007, ty lé
that nghiép cua My sé tiang lén so véi
muc trung binh (4,9%). Tuy nhién, stic
ép lam phat giam cling ¢6 nghia 1& Fed
khong caAn thidt phai tang thém lai

sudt. Rat c6 thé Fed sé giam lai sudt
hai 14n (mé1 1dn 0,26%) trong nia cudi
nam 2007. M#c du tdc 48 ting trudng
kinh t& cua MF chiing lai, nhung khéng
vi th& 4p luc lam phat lai giam xudng
do ¢ong suat du thia trén thi truong
san xudt va lao déng giam bét, trong
khi gia ning ludng tang cao bat dau tac
déng tdi gia thanh san pham.,

Dudng nhu thdi diém huy hoang nhat
trong chu ky thinh vugng cia nén kinh té
Mg da & qua. Cho du c¢6 ap dung chinh
sich vi mé gi di ching niia thi cac nha
hoach dinh chinh sach ciia My cling can
phai tinh toan chinh xac nang suit lao
dong trong nhiéu tinh hudng khac nhau dé
vach ra quy md cla cac chinh sach va 16
trinh thuc hién. Diéu nay, di nhién 1a mét
nhiém vu khé khan cho Fed va Fed cling
cong khai thita nhan dang lam vao tinh
the ludng nan trudc mat. Mét mét, lam
phat tang cao s& 1am tén hai téi nén kinh
t&. Mat khac, Fed s8 khong thé kiém soat
duge lam phat néu khéng tang 1ai suat.
Tuy nhién, néu nhu thi trudng bat dong
san va gid ddu md ¢ nhiing bién chuyén
thuan lgi va khéng anh hudng tdi stc tiéu
thu n6i dia, Fed c6 thé ap dung chinh sach
kiém soat vi mé mét cach linh hoat va nén
kinh t€ M§ c6 thé ha canh an toan trong
nhiing nam t4i @
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