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Ha NOi cOc kD 10c hiu nén khéng theo kO p cach suy nght va phin 0ng cla th0 tr00ng...

La qul binh 0 n hii doai hay qui diu t0?

Trong v khO ng hol ng tai chanh nam ngodi, nhilu quO ¢ gia vln cho rIng Hoa KO 1a thd phO m.
Sau vO kh ng holl ng, khi kinh t0 toan cOu b0 suy thoai, Hoa KU I0i la thd phOUm I0n n0a vi cac
bil n phap kich thich kinh t0 lam MO kim sOt gid khil n cac n00c cang khé xult clng d0 kéo kinh
t0 cla hi ra khOi hO suy sOp. Nhl ng tinh toan v0 ngoli giao chinh tr0 con khiln mOt sO qulc gia
dl ngh0 holc vOn d0ng vil c thay thd MO kim nhD mOt ngo0it0 di tr0. NgOOita n6i d0n ngay tan
cladod lanhl mitchl diu vl ngay tan cla dl nhOt siéu cOOng....

NgOn Oy ly luin chd lamit phOn cla s0 thOt, nén chia la sO thit.

KhO ng hol ng tai chanh c6 bung ni t0i Hoa KO, nhi ng vi nhdng ching t0t cling d& c6 t0i nhilu
nd0c khac: bong béng trén thi tri0ng gia c khiln nha cla |én gi4, khi ng hol ng tin ding lo0 i
thD cOp khil n hO th0 ng tai chanh ngén hang v nd, v.v... NOOc MO khéng gill d0'c quydn bt cln.

Khi khi ng hol ng tai chanh bung n0 ngay gida mOt chu kO suy trim - recession - khii sU t0 culi
nam 2007, ngan hang trung 00ng MO da cOt lai sult thi sU khong ma chia thly céng hil u thi in
tiln d0 b0 m vao kinh t0, gi la quantitative easing (nang mdc I0u hoOt cé dinh ID0ng). MO kim vi
vy xull ng gia. NhO ng sau d6, Chinh quyl n Barack Obama IDi con téang chi ao 0t, tilng la do

clu nguy kinh t0 ma thOc chitla dd clitlo xa hii. Vi vOy, bdi chi ngan sach va ganh n ng céng
tréi [én t0i mOc kO 10c mOi cang danh st gia dé la.

Khi MO kim m0t gia thi hang M0 ¢6 r0 hin thOt, nén Hoa KO ¢6 thi gia tang xuOt ¢l ng.

NhOng mOttrai c0a sO vilc la hang nhip clng cing trd thanh d0t hOn, d00c tiéu tho it hon. KOt
qud la nhd d6 ma MO cli thiln d00c can can ngoli thiOng - 1a xult cOng nhilu hO'n va nhi p
cOng it di, nh0 d6 sO gi0m sO nh p siéu va quan binh I0i can can chi phé (chi thu b0 ng ngoli
t0). TiOn trinh dilu chOnh cOn thidt 0y t0t nhién cting gay dao dil ng cho ni 0 ¢ kh&c, khi hl cing
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cOn xudt cOng nhilu hin va nhOp cOng it hOn... NhiDu n00c bl khOn dln vidD trl ngolitl cla
minh bl hao hit va vaitro cla ding MO kim nh0 mitngolitl di trl - mOt ph00ng ti0n giao
hoan ph0 biln va tai sin I0u gi0 trong khii dO tr0 ngodi t0.

Cho nén, cau chuyl n khéng thu hi p vao trach nhiilm din philng cia nilc MO.

* k%

Tuy nhién, nhlng biln ding hii doai 0y din t0i cau hii vl chlc nang cla khiido trd ngoli t0.

Trén nguyén tic, ngilitaclincd ngolitl -dinvD tilntl c0a xd khac - d0 gili quylt nhu clu
mua ban, mua la nhi p clng, ban la xult clng. Ban hang r0i la thu vO ngoli t0 cla x0 mua hang
va khi mua hang thi phii thanh toan bl ng ngoUi t0 cla n00c ban hang. Trong mit chu kU giao
dich - mOt thang hay mOt nam - d0 gili quylt nhu clOu thanh toan, ngdOita cOn cd sin mitsO
di tr0 ngoli 0, nhilu hay it thi tuy vao khUi ID0ng giao di ch. Mua ban nhilu lam chénh [0 ch
gila xult va nhi p cl ng cang cao thi cang phli c6 nhilu di trl hOn. Cau hdindm na dd hiCu la
"c6d di di tr0 cho bao nhiéu tul'n nhi p cOng?" Thii gian cang ngln thi mdc di trd nay coi la
cang it.

Khi mua nhilu h0'n ban thi ngiUita cOn khiidd tr0 cao hOn d0 thD'a man nhu clu thanh toén.
Va vi thi tr00ng Hoa KO mua nhilu hang héa nhit cla thd gili, d0 tr0 cla cac xU khac thilng
co mittl trdng MO kim r0t cao va hii sult ding blc di0c tinh bD ng MO kim, l1a quy ludt phO
bil n.

Chuyln thi hailaln dinh hiisultdingblc0y nhU thl nao?

* k%

HOisultlath gid hoi doditrao dligila ding niitl cla qulc gia vliding ngolitl ma x0 nay sl
dd ng nhilu nhit trong vid ¢ mua ban. Khi0n dinh hdisultthOp-cOnittiin hOndl cé mOtdin
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vl ngolitl - thi hang hoa clla minh ban ra s r0 hn va hang nhip cing s diit hO'n. Trong
nhidu thd p nién, cac qulc gia dJu theo chl d0 cl dinh co difu tilt, la 0n dInh hUisultcd dinh
theo hng c6 I0i nhit cho villc mua ban, nhilng vO n didu chdnh mOt cach tilm tion d0 phOn
OnhthOc t0 cung clu cla vildc mua ban Oy. Trén ly thuyOt thi vO dai chd d0 hOidoaily - giang
gia ding blc vao mit ngodi t0, nhd ng viln didu chinh - ¢6 thl quan binh d00c I00ng hang mua
vao va ban ra.

NhOng ngd0i ta khéng quén ring ding ngolitd Oy cling la mOt tai sUn, nhl mOt cl philu, mOt
tréi philu - t0 gily n0 - hay mOt khOi hang héa, v.v... va mul n cho tai sin nay khéng mit gi

hoU ¢ con |én gia, nghia la mua di ban I0i sao cho c6 I0i. Loai ngl Ui vOn 1a sinh vOt bit suy nght
va phan 0ng sao cho ¢é I0i nhit. Nhil u chinh quydn nght rdng O0n d0nh hOi sult thO p thi co6 I0i
cho ngoli thO0ng (dU xuOt cl ng va khd nhi p cl ng). Trong khi Oy, thd tr00ng ciing tinh toan va
phin 0ng theo chilu ho0ng dé 1a khai thac s sai bilt trén thd tr00ng hUi dodi nay....

Ching hai chic nam tr0 I0i day, cac n00c diin din bai bl chd d0 hiidoai cl dinh ma thD ndi
ding blc, la dl thD trd0ng quyldtdinh v hOisulttheo quy ludt cung clu. NOu x0 nay ban

nhil u h n mua thi gia tr dng b0 c t0 nhién phiitang so vii mit ding blc khac, va ngilc I0i.
ChO d0 hOidoaitD dodintlihdisulttl dovatrén nguyén tlc - nghia la ctng sO sai trong thi ¢
t0 - hOisuOt sO t0 diDu chinh d0 quén binh I0i vil ¢ mua ban. Mua nhil u qué thi hii sult sOt nén
sO giup cho vil c ban hang di dang hin va gil m din khQ nang nh'p cdng do ditdi can bl ng
ngoli thiOng. Trong thi ¢ t0, vil ¢ dilu chd nh 0y khéng til m tidn va nh0 nhang ma gay nhilu

bil n d0 ng khiOn cac qubc gia phdicé mit khDidd tr0 ngolitd I0n hOn nhu cOu thanh toan vidc
mua ban.

Khily, t0c la ching mit chic nam vl tri0c, mOt hidn t00ng song hanh da x0y ra.

* k%

Vi billn d0 ng trén th0 tr00ng hii doai, thi mul n gil gia ndit0 cho thOp, qul c gia phdiban ra sl
ngolitl di trd cOa minh. Va c6 khi bl khi ng holng vi hao hitdl trd, la tr00ng hOp Thai Lan
ngay hai thang By nam 1997. VO khi ng hollng hi doai 0y din t0i khi ng holl ng kinh t0 cho
toan c6i Dong A, lan qua Nga, qua Brazil va dili vi Hoa K. Sau vl kh ng holl ng 1997-1998,
cac ni0c dlu rat tha kinh nghiim nén ¢ gil mOt khiidO tr0 thOtI0n nOu so sdnh vOinhu cOu
ngoli thiOng cla minh. Thai Lan nay cé di tr0 tinh ra MO kim thi bdng 100 t0, Nam Han 200 t0,
Pai Loan 300 t0 va Trung QuOc hin hai ngan t0 ...
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HO 1am gi vOi khOido tr0 Oy khi nhu cOu thanh toan cho ngoli thiOng thOt ra khong I0n nhi
vly? HO dung ngolitl Oy d0 d0u t0, va dd trd ngoUitl trd thanh qud d0u t0. Nhu cOu diu tO -
mua cai gi, 0 dau, thi cé I0i nhit an toan nhit? - mOi quydt dinh vO t0 phOn ngodit0 trong khO i
d0 tr0 nay. NOu dlu tl vao MO c6 I0i hOn vao Au chau hay Nhit BOn thi t0 trding MO kim trong
qul dlu t0 nay cao hin so vli ddng Euro hay ding Yen.

Do la trao I0u chung cla thd giliva cul ¢ tranh luln vO t00nNg lai ddng MO kim khéng lam sang
t0 vOn d0 nOu khéng voch ra mOt sO thdt mOi: khOidd tr0 ngolitd khdng con la qul binh On hii
dodi mala qul diutl. Vatinhtodn vl d0utl - hinla ngolithiOng - miiquyltdinhvd cO clu
cac lodingoli t0 trong khii dd trd nay.

Ngoli I la... Vit Nam.

Ha NOiclc kU 10c hOu nén khéng theo kO p cach suy nght va phin 0ng cla thd trd0ng khiOn
dinh hiisultso vili ding MO kim theo IDi chl quan duy y chi va b0 thd tr00ng danh ngdc. DO
tr0 ngoli t0 da hao hit vi nhlp nhilu hi'n xuOt I0i cang hao hit vi phinOng ddiu cl cOa thd
tri0ng, cl nlidlalinqulctd. TO 23 10 MO kim nay chU con 16 t0 va qua ming so vii nhu clu
nhOp cdng qua Ion. MOt vd khO ng hollng hii dodi vi vOy sO rItdl xOy ra.
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