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Chung ta dang chi ng kil n tinh tr0 ng kinh t0 suy thoai 0 Hoa KO va nhilu n00c¢ khac trén thl
gili. Sau day la mOt s biln phap d0 nghl d0 dli phé vOi tinh trl ng kinh t0 trong giai do n khé
khan nay.

Gido sl Ann Lee da vilt mOt bai tham lul n nhan d0 “Wall Street’s House of Cards” (Can nha
xay bl ng nhlng quan bai gily cla Wall Street) vao nam 2006 d cll nh bao chinh phl va gili tai
chanh Hoa KO v nhOng rdiro I0n lién quan d0n nhOng ching t0 tai chanh va dilu t0 tr0 gia
hang ngan t0 MO kim (US dollars). [1]

NhOng chOng t0 nay giila chd phOm cla tin ddng (structured credit derivatives) dilc blo dIm
bl ng nhilng mén ni vl nha, xe hii, cl s kinh doanh, va th0 tin dd ng (credit cards).

Giao SO Ann Lee gUi nhing thD nay la mOt lodi tion hOi n00c¢ khéng hi'n khdng kém, hDu nhi vé
gia tri. Co6 da chi trich mOnh mO rdng chung ta dang sOng O trong mOt chd d0 kinh t0 ma quai.
[2]

Chanh gili Hoa KO da b0 ngoai tai I0i cdnh bao nay. Vil c lodi bl thai qua mit s quy ludt do tho
I0ng thO tr00ng da mii gdi s I0m ding va dla din cul ¢ khd ng holl ng hil' n nay.

Suy thoai 2008

Chung ta dang chi ng kil n tinh tr0 ng kinh t0 suy thoai 0 Hoa-KO va nhil'u n00c¢ khac trén thi
gili. Khéng it thi nhilu, n00c nao c6 giao dich thiOng mii vt qua bién gili qulc gia vlicac
nd0c khac dlu chiu Onh hO0ng.

Kinh t0 0 vao tinh trl ng suy thodi khi t0 ng sUn philm qul ¢ gia rong nghta la sau khi kh0 u tr0

0nh hO0ng I0m phéat (constant GDP) gil m trong hai tam ca nguy0t lién tid p. Trong giai doln

nay, ngl Ui ta thOy nhilu céng ty sa thlli nhan vién, s ngl Ui thOt nghil p gia tang, mO ¢ tiéu tho di
xull ng, 1ai sult va I0 m phat thO p.

NhO ng nguyén nhan gay ra tinh trl ng kinh t0 suy thoai trong nam 2008 bao g0 m gia diu tang
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rit cao lam cho gia thI ¢ phOm va mic I0m phat tang. Thi tr00ng tin d ng khilng hol ng vi vid ¢
cho vay tidn mua bt déng sin mOdt cach bl a bai. Hang tridu ngl0i mOt nha vi khéng trl dilc
nd. SO nha bl t0 ch thu ngay cang tang.

Theo s thi ng ké cla RealtyTrac, 846,982 can nha lam th0 tlc tOch thu d0 th0 n0 trong nam
2005, 1.26 tridu trong nam 2006, va 2.2 trilu trong nam 2007. Riéng trong 6 thang dlu cla
2008 da c06 1.39 trilu can nha. [3]

NhiD u céng ty tin dl ng, ngan hang vl n0 vi khéng ban dii0 ¢ nha tl ch thu, kéo theo mit sU cong
ty dlu t0. TO khu v ¢ tai chanh, cul ¢ khi ng holl ng lan sang khu vO ¢ tiéu thd va sOn xudt. Tinh
trdng khi ng holng vt qua bil n gilli Hoa KO tran qua nhing nO0c khac.

Kinh t0 suy thodi khdng cé gi miil0 cO. Théng th0 0 ng khoU ng vai nam kinh t0 10i tr0i qua tinh
trdng tri tr0 hoC ¢ suy thodi d0 dilu chOnh mOc cung clu va gia cO. Khi kinh t0 0 trong thi kO
thO nh vi O ng, nhilng nha s n xul't gia tang mO c cung d0 dap 0ng mic tiéu thD cao.

Khi mO ¢ tiéu th bdo hoa hay gilm xullng sU x0y ra thOng di, sO I00ng hang héa t0 n kho tang,
nha sin xult bulc phdihD gia va bullc phOi gilm midc sOn xult, mdy méc s holt dlng it gil
hin va cln it nhan céng hin.

Kinh t0 b00c qua giai dol n suy gidm theo mit chu kO thay dli tuy theo m0t sO yOu t0 dic thu
khac nhi chung ta sU thOy di0i day.

Nguyén nhan suy thoai

Vao thang T0O 2008, Qul TiOn TO Quic TO (International Monetary Fund — IMF) da cl nh bao
ring cul ¢ khIng holng v cac mén n mua bt déng s n t0i Hoa KO da trd nén trim tring va
da tlo ratac biln minh m0 kO t0 thOi kD khdng hol ng kinh t0 thO gili 1929-1939 va vii mOc rOi
do mit phOn td, cul c khi ng hollng tiDn n0 mua bt dong sin ¢6 th dla ¢l thd gili vao tinh

trd ng suy thoai trong vong 12 thang. [4]
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Vil ¢ cho vay tiln mua bt dong s n bl a bai (sub-prime mortgage) da lam trén mit trilu ngO0i
t0 2005 d0n culi thang Sau, 2008 khéng con khl nang tr0 nO khi l&i sult thay dii. HOu qul la
ngl0ivay mOt nha va ngdli cho vay vl n0.

SO kil n nay lam d0o I0n khu v ¢ tai chanh vao thang Tam 2007. Thi tr00ng tin d0 ng co rdat lai.
Cang theo sl 00c¢ doan cla IMF, cac cong ty tai chanh trén thl gili sO b0 mOt kholng
US$1,000 t0.

Culithd kO XX va dlu thD kO XXI da ching kil n bl n I0n kinh t0 suy thoai. Mdi I0n ¢6 nhi ng
nguyén nhan trl ¢ til p khac nhau dila dii n tinh trl ng kinh t0 suy gil m:

- Thang 4, 1973 — Thang 4, 1975 (24 thang).

Ly do: (a) Giddlutang gdp 4 I0ndo cac nic 0 ROp t0y chay ngllng ban diu cho Hoa KO do
chiln tranh t0i Trung Béng; (b) Chi phi cho chill n tranh t0i Vil t-Nam va Trung Béng. Nhil m kO
t0 ng thd ng: Richard Nixon (1969-1974); Gerald Ford (1974-1977).

- Thang 4, 1980 — Thang 10, 1982 (30 thang).

Ly do: (a) gia diu tang vt do chinh sach cla chd d0 mOilén cdm quyOn tdi Iran; (b) chinh sach
kiDm soat chit chl tiln t0 va tin dd ng cla chinh quyl n Jimmy Carter (1977-1981) va sla dli
bli Ronald Reagan (1981-1989).

Giai dolln nay da chiing kiln nOn 10 m phat tang |én din 12%, lai sult cla Qud DO Tr0 Lién
Bang (Fed discount rate) va clla ngan hang tl danh cho khach hang tin cly (prime lending rate)
I0n 100t tang 1én diin 12% va 21.5%, mi ¢ cao nhit trong I0ch sO c0a Hoa KO, ni n thOt nghil p
10.8% diu sang khan hilm, tOng sl n phm ndi dla rong (real GDP) co rat I0i khoO ng 8% mii
nam. Trong khi d6 ngan sach qulc gia b0 tham thiing din US$66 t0. [5] DPay la tinh trd ng kinh
t0 tri tr0 d0c thu vOi mOc I0m phat va thO't nghil p cao, con gdi t0t 1a 10 m suy (stagflation).

- Thang 7, 1990 — Thang 4, 1991 (10 thang).
Ly do: mOc sOn xult va tiéu thO sOn philm céng nght gilm vao ddu nam 1991. Nhilm kU t0ng
thO ng: George H. W. Bush (1989-1993).

- Thang 4, 2000 — Thang 10, 2001 (18 thang).
Ly do: (a) Khu vl ¢ dot-com tan v ; (b) KhO'ng hoong cla mit s céng ty lién quan din kO toan;
(c) Biln c khing bd 9/11. Nhil' m kO t0 ng th0 ng: William J. Clinton (1993-2001) va cli td b0i
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George W. Bush (2001-2009).

Lam sao dii ph6?

Kinh t0 di xull ng c6 nghta la sa thii, thOt nghilp, I00ng bl ng blt dlng holc con c6 thd b0 gil m.
Ti0n blc sO thiDu hOt. Tinh trdng kinh t0 kho khan cé thD kéo dai kholng t0 mOt nam cho din
ba nam dia vao I0ch sl kinh t0 c0a Hoa-KO t0 sau Tho Chiln ThO Hai.

Riéng cul ¢ khi ng hol ng kinh hoang nhit trong I0ch sO kéo dai 10 nam (1929-1939). Tinh trl ng
kinh t0 t0t hOu hi0n nay c6 thD kéo dai t0 hai d0n ba nam. Sau day la mOt sO biln phap di dUi
phé vii n6 do mit s nhing phan tach gia d0 nghl:

1.0utién blo vl nOn kinh t0 d0a phd0ng. Mua hang héa siin xult t0i dla phO0ng hay trong
nd0c MO t0i nhOng tilm dda ph00ng, chd néng dan (farmers’ markets), nha hang dda phC0ng,
dic I0p vOinhOng hO thO ng gidy truyl n (chain-stores), t0 sOn xult thO ¢ phOm nh0 trdng rau,
nudi ga vOt. Dan Nam DO0Ong biln t0t c0 nhl ng mOnh d0t tr0ng t0i cac d6 thd thanh nhing vOOn
rau hol ¢ cac chull ng nudi gia cI m vao cac ndm khil ng hol ng tai chanh va kinh t0 A chau trong
cac nam 1997-1998.

2. Ti0tkiDm t0i da, khéng tiéu xai hoang phi. Ho&n I0i t0t c0 nhing dO tru mua s m I0n. Gia
dinh t0p trung d00i mOt mai nha. SO ding phO0ng tiln di chuyl n céng clng. Ban bt xe hii.
Ch gi0 mdt di0n tholi. Va hin chl sinh di.

3. GOp nhIng mén ni khac nhau I0i. Dung tiln 10 gia tr0 gia tang cla can nha (home equity) dl
thanh toan mén ni gl p nay. Khdng nhi ng lai sult phii tr0 sO thOp hOn matiin I0i trén mén no
mUOicon c6 thd di0c trd thul. NOu khéng lam dii0c nhi vOy, hay trang trli mon nd d0t d0 nhOt
va chi tr0 t0i thiD u cho nhd ng moén ni it tOn kém hi n. Khi da thanh toan mén n 10 n xong, hay
tilp tOc trd cac moén n nhi con 10i. Ludn ludn nén duy tri mOt thO tin ddng t0t d0 sO dO ng khi
cOn cd mitsO ti0n trong trd0ng hOp cOp bach. NOu da cé qul ti0t kil m, nén hdy b0 thO tin ding
culli cung.

4. Chulln b0 mOt ngan sach gia dinh t0i thilu d0 phong ngla triIng hp b0 mOt vil c lam holc
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b0 dau O m.

5.ThiotlDp mOtqud di tr0 cOp cOutiOng dilng vii chi phi cla sau thang bl ng cach d0 danh
tiln trong mOt chOOng mOc tilt kil m (savings account) hol ¢ thd trd0ng tiln t0 (money market).
Chung ta c¢é thD b0t d0u danh ddm kO t0 ngay hém nay vi khéng bao gil tr0 cO.

6. MO c diu chilng khoan con xulng thOp nOa, hay tilp tc dlu t0 vao chiOng mic 401(k) va
IRA (individual retirement account). Khédng nén rut tion ra khi i qul hi t00ng (mutual funds) di
b0 vao cl phln chlng khoan chl vi gia ¢l phin ching khodn dang di xul ng. Chung ta khéng
thD doan dilc khi nao thd trd0ng 0 dil m thD p nhOt hay cao nhit. Hay nhO'm vao kO holch dllu
t0 1au dai. Chdng ta khéng thD 1am nhi ng quylt dl nh ¢6 tinh cach ngin hi'n cho mit di an diu
t0 dai hi'n. Qua khi cho thOy rlng trong ngdn hin c6 luc qud hO t00ng 401(k) I1én va co luc

xul ng. Nhi ng xét v dai hin, qul nay luén luén cé khuynh hi 0 ng di lén. MO c I0i trung binh
thong thDOng 0 trong kholng 10-15%. Hiln nay thd tr00ng chd ng khoan 0 trong thOi kO di

xul ng. NOu sO phan tach trén day la dung, th0 tri0ng chi ng khoan sO trl 10i binh thO 0 ng.
Chung ta nén nh mOt nguyén t0 ¢ dung lam khudn vang thi 0 c ngdc la “Th0 p mua vao, cao ban
ra.” Hi n nay th0 tr00ng thO p, chdng ta dang mua vao.

7. Khéng nén phi thii gi kidm tra chO00ng mOc 401(k) m0i ngay. NOu da phan tan tion diu t0
vao nhil'u 1anh vO ¢ khac nhau, hay yén tam db th0 tr00ng t0 dilu chiOnh va tdm quén sO tiln
nay di. Pay khéng phUila l0n diu tién kinh t0 suy gil m. Trl0c sau tinh hinh s sang sl a tr0 IOi.

8. Gia tang hilu nang lam vidc d0 bl o dim rOng s déng gop cla chung ta trd gia hin ding
I00ng. It vilc lam va I00ng cao la cach blo ddm nh0t d0 mOt vil c.

CO hUi ngan vang

Kinh t0 suy thodi khdng phlila ddu hilu cla ngay tin thl. Sau cn mOa tr0i I0i sang. Khéng
nhOng vOy, giai dol n suy thoai nh hiln nay t0o nhiDu ¢l hid0utD cé I0i. MOc I0m phéat gilm
vi nhu cOu vO sOn phOm, ddch vl, va nhan cong gidm.

Bay chinh la luc di mOc cl dU I0a chln nhlng giao kéo mua ban thuln I0i. Gia cl phin ching
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khoan hiln t0i kha thO p d00i mdc binh thi0ng so vUi tiln I0i trong dai hin. NhO ng ng0i d0u t0
v n phi tinh toan ¢ n thi n, nghién cdu mOi rdiro I0n nhO.

Vao thang 9, 2008, Goldman Sachs va Morgan Stanley, hai cong ty diu t0 I0n culli cung cla
Hoa-K0O, da xin Qud DO Tr0 Lién Bang Hoa KU, bill n thanh céng ty s hDu va qui n tr0 nhidu
ngan hang (bank holding company). Goldman Sachs va Morgan Stanley nay r0t gil ng nh{
nhO ng ngan hang thi0ng mii khac phii tuan theo nhidu quy lult hOn va di0c ditdili quyln
kiDm soat cla mOt vai cl s cla chinh phO.

ChU vai ngay sau do, nha t0 phu Warren E. Buffett cla ti hD p Berkshire Hathaway da mua vao
mOt sO cO phOn cla cong ty Goldman Sachs trl gia US$5 0. Trong 52 tulln 10 vila qua, gia cl
phin cla Goldman Sachs da gidm 72.26% tinh d0n ngay 18-11-2008. [6]

Richard Beinstein, chiln I00c gia v ddu t0 cOa Merrill Lynch khuyén nhing ngli nén ddu t0
mOt cach an toan vao trai philu cla chinh phll Hoa-KO (U.S. bonds) va th0 trl0ng chl ng khoan
cla nhOng ni0c da phat tridn va nén trdnh xa nhi ng qudc gia mdi nOi Ién gdn day.

Nha dlu t0 I0n vD trai phidu cla cong ty Pimco d0 nghd nén dlu t0 vao nhing khu vilc dilc
chinh ph0 yOm tr0. Theo 6ng, hiln nay nhlng mén nl cla ngén hang la khu vic ritt0t dl diu
t0. Trong giai dol n kinh t0 suy thoai nh0 hidn nay, mOc sOn xult gidm, sOc tiéu thD sa sut, gia
cU di xul ng, nhan cong dii dao, vitlilu r0. Day la Iuc nhi ng ngl Ui c6 ngan sach dii dao diu t0
vao vil ¢ trang b0 may madc, sl a sang phong ¢, chiéu di nhén tai, va cli til n khl nang ¢l nh
tranh d0 chuln b0 giai dodn kinh t0 phic hdi.

Dilu gi sO x0y ra?

ROt kho d tién doén chinh x&c tinh tring kinh 10 suy gid m hiln nay kéo dai bao lau, trim tring
din mOc nao.

Cul ¢ nghién clu cla JPMorgan trinh b0y mit quan dil m t00ng dli I0c quan. Tinh trl ng kho
khan vé tin dilng va néi chung la tiln t0 hidn nay s lam cho tOng s n phim ndi dla rong (real
GDP) gil m khol ng 2% trén can bl n hang nam cho tam ca nguy0t culi cung cla nam 2008 va
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tam ca nguylt kO ti0p. Tuy vy, kinh t0 sO phOc¢ hitrong n0a sau ca 2009.

Kinh t0 gia tr0 0 ng Nariman Behravest cl a Global Insight tién doan kinh t0 suy thodi sO 0 mUc
vl a phli nhIng c6 mét phin ba rliro la tinh trdng trl nén kho khan hin thD. Theo ki ch bln
nay, kinh t0 s0 co rat I0i khoong 1.5% - 2.0% cho c0 nam 2009.

NhD th0 cé nghta la tinh tr0ng kinh t0 hiln nay sO t0it0 nhO giai do0n 1980-1982 diithlicla
TOng ThO ng Jimmy Carter. Phi mOt b0n nam, ndn thOt nghidp mOi gidm xudng bOng mOc tri0c
khi c6 cull ¢ khi ng hol ng.

MOt cul c tham do y kil n cla 49 kinh t0 gia do Bloomberg Financial Markets thi ¢ hidn va phU
bil n bli Blue Chip Economic Indicators cho thOy ring kinh t0 cla Hoa KU s gi0 m khol ng 0.4%
trong nam 2009 so vii nam 2008. MO ¢ I0m phéat do I00ng bl ng chl sO gia tiéu thl (consumer
price index) sU vao kholng 1.5% so vli 4.2% trong nam 2008. TO 10 th0t nghil p trung binh s{
tang 1én dl n khol ng 7.4% so vli 6.5% vao thang 10, 2008.

Kinh t0 suy thodi I0n nay c6 thl sau rdng hUn va kéo dai hi'n hai I0n suy thodi tri 0 c day vao thii
kD 1990-1991 va 2000-2001,nh0 ng khé cé thD trd thanh I0m suy (stagflation) di0i thOi
Carter-Volcker.

Kitluln

Cul ¢ tham do mUi nhit cl a National Association for Business Economics cho thdy ring t0 ng
sin phIm nidla rong (real GDP) da gil m xul ng 2.6% trong ba thang culli cung cll a 2008.
Con sO clla MarketWatch la 3.6%.

Trong tam ca nguy0t tri0c do6 (thang 7 — thang 9) GDP rong da gii m 0.3%. [7] NhD vOy trén
thOc t0 va theo dilnh nghia, ni n kinh t0 Hoa KO dang U trong thOi kU suy thoai.

Chinh quyl n Washington d& khéng di y din I0i clnh b4o cla GS Ann Lee. Ong Lawrence
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Lindsey, clu Gidm BUc cla HOi B0ng An Ninh Qui ¢ Gia di0i thDi TOng Thi ng George H. W.
Bush, da tr0 I0i GS Lee rIng nhing nha dlu 0, doanh nhan, va nhing ngi0i quy dinh va didu
chOnh luDt 10 bi0tr0trd vd nhOng rdiro hidn hOu, kI cO nhing rdi ro trong thD tri0ng til n N0
mua bt dong s n. Nhi ng 6ng khéng thl'y cIn phUilo I0ng gi cO.

Ong Lindsey con nhiln xét ring thi trl0ng tiln n0 mua bt dlng sin thd 10ng (deregulated
mortgage) vao dlu nam 2007 con tt hi'n th0 tr00ng vao nam 1991.

GS Lee villt tilp: “Trong thO tr00ng tai chanh, ludn luén cé nhilng kU dién khung va tham lam.
COn phlico mdthd thing kil m chO chitchl hOn thay vi tréng chl vao vilc t0 chl co tinh cach
hoan toan tinh nguyin.”

NhOng nha dlu t0 ngoli qudc dang mit hang t0 MO kim vi cull ¢ khi ng hol ng tai chdnh dang
tilp didn t0i Hoa KO hi0n nay. NOu nhOng ngl0i nay khdng con tin t00ng vao hi th0 ng tai chanh
cla Hoa-K0, hi ¢é thD sO chuylln diu t0 qua lanh vic tich sOn thdc thO (tangible assets) dil r0i
ro hOn nhd may méc, dlit dai, va nha cl a.

Trong tri0ng hip t0i t0 nay, Hoa KO s khoéng cé thl ban nl cho nhing nglUidlu td ngoliqulc
va vi vy thd trd0ng sO phOitang lai sultva dly mic I0m phét1én cao. SOU¢c minh kinh t0 cla
Hoa KO dla trén dich v . Khu v c nay bao gim th0 trl 0 ng tai chanh, chilm 79% cOa ting sin
phim nOidla. Hoa KO sO t0 lam gilm sO ¢ mdnh kinh t0 c0a minh ndu khu vic ddch v suy yOu.

Kinh t0 suy thodi hil n nay s kéo dai sang nam 2009 nhing hi viing sO chOm dOt tr00 ¢ khi c6
cullc blu cl gila nhidm kO 2010. VOit0 1D thOt nghi0p 00 c doan cho nam 2009 la 7.5%, sau
cung, ngi i dan binh thO 0 ng phli chdu thilt thoi nhil u nhit.

bl sba dli khilm khuyOt [0n lao hiln nay vi mOt thd trl0ng t0 do qua khich va d tranh nhing
kho khan tai dil n trong t00 ng lai, ¢ hai chuyln cOn lam nhd GS Ann Lee da trinh bOy: (1) Ap
ditloimotsh luDt 0 cOn thiDt d0 kiO m soat khu v ¢ tai chanh; (2) Minh bl ch h6a Wall Street.

Vioc dl ma cé thD khé lam nfu cé sU clu kit gila tail0c va quyldn I0c. Hoa KO 1a mOt qui ¢ gia
c6 t0 do bao chi tuylt dlii, viy ma khéng t0 bdo nao chllu dang bai cla GS Ann Lee cho tdi thOi
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gian gin day khi thd trd0ng blt ding sin xao trin I0n, va tin vl sU nha bl t0ch thu va sO cong
ty khai v n0 xuOt hidn hang ngay trén mit b4o.

[1] C6 Ann Lee la gido s phO gilng vO tai chanh tdi Pace University va giao sl vill ng tham t0i
Beijing University. Tri0c dé, GS Lee la clng tac vién cla mit sO céng ty tai chanh. GS Ann Lee
t0t nghil p U.C. Berkeley, Princeton, va Harvard. Cé vil't bai cho nhilu tlp chi cla Foreign
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