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lan thir 8 vao thang 12 thdng qua Hiép dinh stra ddi vé mua sim cong va két nap thém 4 thanh

vién méi 1a Nga, Montenegro, Samoa va Vanuatu, dua tong sé thanh vién 1én 157.

Hinh 3. Tang truedng xuat khau, 2005-2013 (%0)
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Nguon: IMF, 2011.

Mic di ¢6 nhirng lo ngai trén, nhung ciing ¢6 nhiéu Iy do dé tin rang chu nghia bao ho sé
khdng gia tang ¢én mac nguy hiém. Thir nhat, WTO s& han ché loai hinh va quy mé cua cac
rao can thwong mai. Thir hai, xu huéng ddng quy céc thoa thuan tu do thuong mai (FTA)
song phuong va da phuong dang ngay cang tang. Trong nam 2011, Quédc hoi My da thong
qua FTA véi Han Quédc, Panama va Colombia. Trong thang 11/2011, 9 quéc gia, trong d6 c6
My, d& cam két thoa thuan khung cho hiép dinh Béi tc xuyén Théi Binh Duong (TPP), mot
hiép dinh nham kich thich thwong mai. Nhitng dong thai nay cho thiy cac nha hoach dinh
chinh sach da ngay cang nhan thac rd vé su phu thudc 1an nhau cua day chuyén cung cip va
su can thiét phai kich thich nén kinh té caa minh bang nhitng bién phap mang tinh xay dung

khi vién canh kinh té toan ciu xau di.

Hop 1: Nhitng nét chinh cta Hiép dinh dbi tac xuyén Thai Binh Duong (TPP)

Ngay 12/11, tai Honolulu thuoc bang Hawaii - Hoa Ky, cadc nha lanh dao cac nudc
Australia, Brunei, Chile, Malaysia, New Zealand, Peru, Singapore, Hoa Ky va Viét Nam da

cong bd nhitng nét chinh caa Hiép dinh Déi tac xuyén Thai Binh Duong (TPP).

Thi nhat, tiép can thi truong mot cach toan dién, theo d6 thic day hang hoa caa cac nuéc
thanh vién duoc tiép can thi truong ciia nhau mot cach toan dién va mién thué, cac han ché vé
dich vu dugc ddng loat x6a bé nham tao ra nhitng co hdi méi cho ngudi lao dong va doanh

nghiép ciing nhu nhitng loi ich truc tiép cho nguoi tiéu ding.
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Thi hai, xay dung mot hiép dinh khu vic toan dién nham tao diéu kién thuan lgi cho
thwong mai va phét trién chudi san xuit va cung ung giita cac thanh vién TPP, hd trg muc

tidu tao viéc 1am, nang cao muc song va cai thién phac lgi tai cac nude thanh vién.

Thir ba, hinh thanh khung hiép dinh trén co s& nhitng thoa thuan da thuc hién trong
khudn khé Dién dan Hop tac kinh té chau A-Thai Binh Duong (APEC) va cac dién dan khac
va bang viéc dua vao TPP 4 van dé mai va mang tinh xuy@n sudt géom: gan két moi truong
chinh sach, nang luc canh tranh va tao thuan lgi cho kinh doanh, cac doanh nghiép vira va

nho, phét trién.

Thi tu, coi cac van dé mai ndi 18n trong thuong mai todn cau nhu mot phan cua dam
phan TPP. Cac c6ng nghé méi sé& tao ra nhitng co hdi méi cho thuong mai va dau tu gitra cac
thanh vién, déng thoi ciing 1am nay sinh nhitng van dé thuong mai méi tiém an can giai quyét
dé c6 thé thlc day thuong mai hang héa va dich vu, dam bao tat ca cac nén kinh té cac nudc
TPP déu duoc huong loi. Ngoai ra, cac van dé thuong mai lién quan toi ting truong xanh
ciing dugc xem xét nham dam bao cac nuéc TPP tiép tuc gitr vi tri tién phong trong linh vuc
nay.

Th nam, xay dung TPP thanh mot hiép dinh mé. Cac nhém dam phan TPP dang thiét
lap mot cau tric, thé ché va quy trinh cho phép hiép dinh nay tiép tuc phat trién dé dap tng
nhitng tién trién mai trong thuong mai, cdng nghé hoic cac van dé va thach thiac mai noi
khac.

Tuy nhién, theo Pascal Lamy, Tong giam déc WTO, bao ho mau dich hién nay trén thé
giéi nhu 1a mot phan wng chinh tri d6i véi nhitng khé khan kinh té trong nuéc mac di nhiing
kho khan nay khong thé giai quyét bing bao ho mau dich. 2 Cac diu hiéu khac nhau cho thay
su phuc héi cua xu thé bao ho mau dich trong chinh sach cong nghiép dé bao vé nganh cong

nghiép trong nudc hoic st dung cac bién phap thay thé nhap khau dé hd tro chinh sach nay.

Tuy phan Ién céc chinh pha van han ché str dung cac bién phap bao hé mau dich nhung
xu thé nay dang tang Ién trong nim 2011 thong qua viéc &p dat cac han ché thuong mai
méi. Trong nam 2011, 339 bién phéap han ché thuong mai mai, trong d6 c6 nhiéu bién phap
han ché manh hozc 1am bién dang thwong mai, da duoc ghi nhan trong budn ban quéc té, ting
53% so v&i nam 2010. Pang chd y 1a cac bién phap méi vé han ché xuat khiu ting nhanh
nhét tuy chi chiém 19% trong tong sb cac bién phap han ché thwong mai (WTO, 2011).

2 http://www.wto.org/english/news_e/sppl_e/sppl205_e.htm
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Cac linh vuc thuong mai bi tAc dong 16n nhat boi céc bién phap méi han ché bubn ban 1a
thép va cac san pham thép co ban, may mac va thiét bi, hoé chat hitu co, san pham thit, cac
san pham tir nhua, thiét bi van tai, ngit céc. O linh vuc dich vu, nhiing bién phap han ché

thuong mai &p dit trong hai nam qua van dugc duy tri.
Khé khan trong huy déng von toan cau

Tinh trang khd khan vé tai chinh va nhitng dién bién khé luong cua cac thj truong dang
la méi de doa t&i su 6n dinh cua nhiéu chinh phu, dic biét trong viéc tim dang can téi tai tro
cho cé&c khoan ng. Tuy nhién, chinh pha c&c nuéc rat khé c6 thé tim duoc ngudn tai tro cho

nam téi, trong béi canh tinh hinh chau Au va nén kinh té toan cau ngay cang bat 6n hon.

Theo OECD, téng nhu cau vay cua chinh pha cac nuéc thuoc OECD dy kién 1a 10,4
nghin ty USD trong nam 2011 va sé tang Ién 10,5 nghin ty USD trong nam 2012 - tang 1
nghin ty USD so vai nam 2007 va gan gap ddi mac vay trong nam 2005. Diéu nay nhin
manh nhitng nguy co dbi voi ngay ca nhitng nén kinh té phat trién nhat trong nhiéu truong
hop, gidng nhu Italia va Tay Ban Nha, khi thi truong tu nhan bi dong cira. OECD cho biét
thém céc cd phiéu cua dot phat hanh ng ngan han trong khu vuc OECD van & muc 44%, cao
hon nhiéu so véi truge khing hoang tai chinh nam 2007. (OECD, 2011)

Dong vén tu nhan vao c4c thi truong mai noi sau khi ting manh nam 2010 da gan nhu
khong thay doi trong nam 2011, dic biét vao ntra cubi nam. Dong vén nay chi dat khoang
1.035 nghin ty USD trong nam 2011 so véi mac 1.009 nghin ty USD cuaa nam 2010. Dy béo,
nam 2012, con sé ndy ciing s& khong thay ddi nhiéu. Trong d6, phan dau tu truc tiép (FDI) co
Xu huéng tang 1én va cac nha dau tu van tim thay cac co hoi kinh doanh tai cac nén kinh té
méi ndi & chau A. Tuy nhién, dau tu gian tiép sut giam manh trong nam nay bai su tri tré cua
tat ca cac thi truong chirng khoén trén toan thé gisi. Du bao nam 2012, dong vén gian tiép s&
khai sic hon, ting manh so véi nam 2011, dat 129 nghin ty USD néu cudc khung hoang no
tai chinh co giai phép giai quyét. (IFF, 2011)
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Hinh 4. Dong von tw nhan vao céc thi tredng méi néi, 2003-2012

Dong vén tw nhan vao cac thj trwdng méi néi, 2003-2012
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Nguon: 11F, 2011.
Diém sang kiéu hdi toan cau
Bat chap cudc khing hoang tai chinh thé gigi va trién vong viéc 1am u &m dbi véi nguoi
nhap cu sau khi My va chau Au thit chit quy dinh vé van dé nhap cu, lao dong di cu van gui
rat nhiéu tién vé cho nguoi than va gia dinh tai qué huong. Theo Ngan hang thé giéi (WB,
2011b), udc tinh lugng kiéu hdi toan cau tang 1én téi 406 ty USD nam 2011, trong d6 riéng
lwong kiéu hdi giri vé cac nén kinh té dang phat trién ¢4 cham ngudng 351 ty USD.

Luong kiéu héi chay vé nhom cac nén kinh té dang phat trién van kha 6n dinh va ting
manh trong nam 2011, 1an ting dau tién ké tir cuoc khung hoang tai chinh toan cau. Mot khi
ty gia hdi doai cua dong ndi té tai nudc nhan ngudn kiéu hdi gui vé thap hon so voi dong tién
tai nugc ma lao dong di cu dang lam viéc, vi du so véi ddng USD, thi nguoi lao dong tai My
c6 thé giri thém nhiéu tién vé qué huong. DAy chinh 1a mot nhan t6 giai thich vi sao dong
kiéu hdi lién tuc d6 vé manh mé khi ty gia héi doéi co loi.

Tang truong kiéu hdi con do mét thuc té khac 1a mot sé quéc gia dang giri lao dong xuat
khau sang nhiéu dia diém khéac dé da dang hoa thi truong lao dong xuét khau. Vi du, trong
khi luong lao dong xuét khau Philippin sang My va chau Au sut giam, thi con s tuong ng
t6i khu vuc chau Phi hay thi truong Trung Dong, dic biét 1a Arap Xéut va cac Tiéu vuaong

qudc Arap théng nhét, lai ting manh. Ngoai ra, cuéc cach mang Mua Xuan Arap da anh
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huong toi ngudn kidu hdi va mot sb thi truong vén thu hat nhidu lao dong xuét khau nhu
Libi.

Bang 3. Dong kiéu hoi tlr cac nudc dang phat trién, 2008-2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Ty USD

Tat ca cac nwéc dang phat 325 308 325 349 375 404
trién

Céac nuwdc kém phat trién 23 24 26 28 31 33
Céc nuwéc thu nhép trung 22 23 24 27 29 32
binh thap

Céc nuwéc thu nhép trung 303 285 300 321 345 372
binh

Thé gidi 444 417 440 468 499 536

Téc dj ting truéng

Céc nuwdc dang phat trién 16,8% 54% 56% 73% 74% 7,9%

Thé gidi 15,3% 59% 54% 64% 67% 7,3%
Nguon: Worl Bank (2011b).

Gia ca bién dong va strc ép lam phat

Diéu dé& nhan thay 1a sau hang loat c&c goi kich cau duogc cac nudc dua ra trong giai doan
2009-2010, cac mit hang lwong thuc ting gia mudn hon nhiéu so véi cac mat hang cong
nghiép. Theo Ngan hang thé gi¢i (WB, 2011), gia thuc pham toan cau khéng bién dong nhiéu
nhitng thang dau nam 2011 nhung dén thang 7/2011 ciing d4 1én mic cao nhit trong vong
gan 3 nam qua. Chi s gia hang hoa cua IMF cho thiy gia nang lugng va gia dau da tang hon
20% trong 4 thang dau nam nhung sau d6 lai giam xudng 11% tir giira nam vi nén kinh té thé
gidi bit du tang truong cham lai va nhu cau ky vong giam xudng. Tuong tu, chi s6 gia thuc

pham va kim loai ciing giam xudng tir giita nam.

Thém vao do, tinh trang i lut & Théai Lan, Malaysia, Sri Lanka, Australia, thoi tiét bat
thuong & My va chau Au, han han ¢ céc tinh mién Béic Trung Qudc va mua lanh va béo tuyét
nghiém trong & mién Nam nuéc nay 1a cac yéu td anh huong dén san luong ndng nghiép cua
thé giéi nam 2011.

Sau mét thoi gian binh 6n trong nam 2009, gia dau d4 ting tro lai trong nam 2010 do nén
kinh té thé gisi phuc hoi. Gia dau thd tai thi truong My ntra dau nam 2011 da ting 4,3% so

véi cubi nam 2010 va tang 26,1% so vai cing Ky nam ngodi. Gia dau thd binh quan toan cau
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tang 34,5% so véi nam 2010 va dy kién trong nam 2011 s& ¢ mic 106,3 USD/thung (nam
2010 dat 79,03 USD/thing).... Piéu nay dong nghia véi chi phi van chuyén ting cao va

duong nhién s€ kéo theo gia luong thuc tang.

Hinh 5. Chi s0 gia c4, 2008-2011 ( ndm 2005=100)

Chi s6 gia ca, 2008-2011 (nam 2005 = 100)
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Nguon: IMF, 2011

DPdng USD mat gié tir cudi nam 2010 ciing 1a mot nguyén nhan day gia luong thuc, thuc
pham thé gioi 1&n cao. Pay 1a hé qua cua cac chinh sach tai chinh, tién té nai long va duy tri
Iai suit thap caa nén kinh t& My. Theo théng ké cua Reuters, trong 6 thang dau nam 2011,
ddéng USD giam gi& nhiéu nhét so voi ddng Euro (-7,77%), Do la Uc (-4,8%), Bang Anh (-
2,79%) va cac dong tién khu vuc chau A nhu Pd la Singapore (-4,27%), dong Won Han
Quéc (-4,84%)...
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Hinh 6. Chi s6 gia lwvong thuc hang nam (2002-2004=100)

Chi sb gia lwong thwe hang nam (2002-2004 = 100)
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Ngusn: FAO, 2011.

Muc duy trit thap ciing 1a mét trong nhitng nguyén nhan day gia luong thuc thé gisi leo
thang. Tir thang 4/2011, ngudn cung thuc pham da duoc cai thién phan nao nho mua vu lda
my tai My va chau Au tét I&n va nang suit ngd ting tai Argentina va Brazil gia ting. Tuy
nhién, du trit lvong thuc thé gidi hién dang & muc thap nhat trong vong gan 3 thap ky qua.
Hién tai du trir lvong thuc cua toan thé gigi 12 493,9 triéu tin, con s tuong dbi cao so véi san
luong luong thuc la 2.314,9 triéu tan. Tuy nhién, ty 1€ lwong thuc dy trir so vai luong thuc
tiéu thu d& giam xudng con 21% tir mic 30% caa nam 2002 (FAO, 2011).

Gia lwong thuc tang cao khién cho lam phat & mot sé nudc ting manh. Diéu ndy tao ra
mdi lo ngai vé tac dong cua viéc gia ca nhién lidu va thuc pham dang ting manh, 1am lam
phét bung 1én & nhiéu nudc. Pay la van dé dic biét “dau dau” déi vai cac nén kinh té co toc
do tang truong nhanh nhu Trung Quéc va Brazil, nhung cac nudc phat trién ciing khong tranh

khoi bi tac dong. EIU du bao lam phét toan cau trong nam 2011 s& & mac 3,3%.
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Hinh 7. Lam phat & mot sé qudc gia trén thé gi¢i, 2011(%0)

Lam phat & mét s qudc gia trén thé gi¢i, 2011 (%)
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Ngusn: Tradingeconomics.com

Ngan hang trung wong (NHTW) nhiéu nudc trén thé gidi, dac biét la cac qubc gia dang
phat trién, da diéu chinh I4i suat chinh sach theo chiéu huéng tang dan nham ddi phé véi ap
lyc lam phét. Trong 6 thang dau nam 2011, NHTW Trung Quéc da 3 lan tang l4i suat chinh
sach 1én dén murc hién tai 12 6,56% va 6 1an ting ti 1& du trir bit budc véi muc ting 0,25%/1an
Ién muc hién tai 1a 21,5% dbi voi ngan hang 16n va 18% d6i véi ngan hang nho; NHTW Nga
ciing nang I4i suat chinh sach tir muc 7,75%/nam I1&n 8%/nam; NHTW An D6 nang l4i suat tur
muc 5,75% lén 6,25%/nam; Ngay 21/7/2011, Brazil ciing nang LSCB lan thir 5 trong nam 1én
muc 12,5%/nam; cac NHTW trong khu vuc ASEAN nhu NHTW Théi Lan d4 diéu chinh
tang 1&i suat chinh sach tir 2% lén muac hién tai 1a 3%/nam; NHTW Philippines ting tur
4,25%/nam 1én 4,5%/nam, NHTW Malaysia tang tur 2,75%/nam 1én 3%/nam...
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Hinh 8. Lai sudt & mot s6 qudc gia trén thé gidi, 2011(%)

Lai suat & mot s qudc gia trén thé gi¢i, 2011 (%)
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Nguon: tradingeconomics.com
Mbt sé nude phat trién ciing nang 1ai suit chinh sdch nhu NHTW Han Quéc da hai lan
nang l&i suat chinh sach 1én mac hién tai 1a 3,0%/nam, NHTW chau Au (ECB) hai lan ting
12i suat tir 1%/nam 1én muc hién tai 1,5%/nam. Tuy nhién, chinh pha mot s6 nudc phat trién
nhu My, Anh, Canada, Thuy Sy, Na Uy va Nhat Ban van tiép tuc duy tri |3i suat co ban thap

nhu cudi nam 2010 dé hd tro tang truang kinh té.
Mat can ddi toan cau gia tang

Trong nam 2011, cac nd lyc nham lam suy yéu ty gia hdi dodi, hay dinh gia thip dong
tién caa nhiéu qudc gia, da 1am gia ting thém cing thang xung quanh sy bit can bang thuong
mai toan cau. Nhirng cang thang lién quan dén ty gia hdi doai bat ngudn tir su bat can bang

thuong mai toan cau ngay cang tang.

Cu thé, Trung Quédc va mot s6 nudc xuat khau hang dau dang c6 mic thiang du thuong
mai rat 16n, va duoc bu dap boi mot mac tham hut twong ung & cac nude khac, dan téi viée
trir lugng ngoai hdi cua cac nudc thang du thuong mai ngay cang Ién. Nhiing mat can bang
nay thé hién mot phan ¢ nhitng su khdng can xing cua ty gia hdi dodi. Sau cudc khang
hoang, trién vong nhu cau tiéu ding yéu hon tai mot sé nudc thAm hut thwong mai dong
nghia véi viéc nhu ciu ngudi tiéu ding tai cac nude thing du can phai tang dé bu dip néu

nhu ting truong toan cau manh tro lai.
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Hinh 9. Can d6i tai khoan vang lai, 2005-2013 (%GDP)

Can déi tai khoan véng lai, 2005-2013 (% GDP)
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Nguon: IMF (2011)
Hinh 10. Can bang tai khoan vang lai mot s6 qudc gia, 2011 (% GDP)

Can bang tai khoan vang lai mét sé quéc gia, 2011 (% GDP)
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Ngusn: Tradingeconomics.com

Trong bdi canh khong cd nhiing thé ché diéu hanh toan cau hiéu qua, su hop tac quéc té
dbi vai van dé bat can bang toan cau va ty gia hdi doai ngay cang mo nhat. Duong nhu sy san
sang hop tac cua cac qudc gia, von rat manh mé trong thoi ky cao trao caa cudc khing hoang,

gio ddy khéng con manh mé nira.
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That nghiép tran lan trén quy mé toan cau

Su tri tré tro lai caa nén kinh té toan cau da bat dau tac dong nghiém trong dén thi truong
lao dong. Theo Té chuc Lao dong québc té (ILO), vira qua chi c6 50% sé viéc 1am can thiét
duogc tao ra. Thi trudong lao dong tai cac nudc phat trién chi cd thé tro lai mac truée khing
hoang kinh té toan cau sau it nhat 5 nam nira. Diéu d6 chi co thé xay ra néu nén kinh té toan

cau tao ra khoang 80 triéu viéc 1am trong hai nam téi (ILO, 2011).

Bang 4. Dong kiéu hdi tlr cac nwdc dang phat trién, 2008-2013

2008 2009 2010 2011 2012
Cac nén kinh té 58 8,0 8,3 7,9 58
phét trién
MYy 58 9,3 9,6 9,0 58
Khu vuc Euro 1,7 9,6 10,1 9,9 7,7
Nhat 4,0 51 51 4,8 4,0
Anh 5,6 7,5 7,9 7,8 5,6
Canada 6,2 8,3 8,0 1,7 6,2
Han Quéc 3,2 3,7 3,7 3,3 3,2

Nguon: IMF, 2011

Viéc chinh pha nhiéu quéc gia phai thuc hién céc chinh sach thit chat ngan sach véi muc
tiéu d6i pho véi khung hoang tai chinh hién hitu trong nam 2011 d4 dan téi khung hoang viéc
lam v&i hon 200 triéu ngudi 1a nan nhan. Theo Co quan théng ké caa EU (Eurostat), ty 1é that
nghiép tai Eurozone d3 Ién téi mac ky luc 10,2% trong thang 9/2011, con sb cao nhat ké tur
thang 6/2010. Ty I¢é thit nghiép duoc diéu chinh theo mua tai 17 nuéc sir dung dong Euro
ting so véi mac 10,1% trong thang 8, vai gan 16,2 triéu ngudi khong cé viéc lam. Tay Ban
Nha 1a nudc c6 ty 1¢ that nghiép cao nhit: 21,5%, ty 18 thip nhit thuoc vé Ao (4,3%) va Ha
Lan (5,8%).
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Hinh 11. Ty Ié that nghiép tai cac nuwéc khu vuc dong euro, 2011 (%)

Ty lé that nghiép tai cac nwéc khu vre ddng euro, 2011 (%)

J 215

Tay Ban Nha

Iceland J 14.5

Slovakia

B6 Dao Nha

Slovenia

Estonia

Phap

ltalia

Phan Lan

bPuc

Bi

Luxembourg

Ha Lan

Ao

10 15 20 25

Nguon: Eurostat

Thit nghiép s& lam tri tré hon nia tién trinh phuc hdi kinh té sau khung hoang kinh té
toan cau va cé thé 1am bung 18n réi loan xa hdi hon nita & mot loat nuée. Phuc hoi kinh té tri
tré da tac dong nghiém trong dén cac thi truong lao dong, véi 3 ly do chinh: Mét 1a so véi
thoi ky bat dau khung hoang, cac cong ty nay da & vi thé yéu hon rat nhiéu dé duy tri viéc
lam. Hai 1 khi sicc ép thuc hién chinh séach khic kho vé tai chinh ting 1én, cac chinh phu
khong sét sing thic dy cac chuong trinh hd tro thu nhap hoic tao viéc 1am méi. Ba la cac

nudc phai hanh dong riéng ré vi thiéu su phdi hop chinh sach qudc té.

Trong nam 2011, ty & that nghiép trén thé gisi sé Ién toi 7,4%, c6 nghia 1a thém 59 triéu
ngudi lao dong mat viéc 1am, dua téng sé nguoi that nghiép trén thé giséi 18n 239 triéu, lan
dau tién vuot qua ngudng 7%. Ty 1é ngudi nghéo va nhitng nguoi song véi chua diy 2
USD/ngay trén thé gisi trong nam 2011 c6 thé tang gan 200 triéu nguoi so véi nam 2007.
Ddng thoi, s6 nguoi séng voi 1,25 USD/ngay trén thé gisi sé tang 53 triéu.
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Hinh 12. Ty Ié that nghiép & mot s6 qudc gia, 2011 (%)

Ty lé that nghiép & mét sé québc gia, 2011 (%)
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Hop 2. Hé luy cla that nghiép toan cau

Trén quy mé toan cau, thiéu viéc 1am dan dén tinh trang han ché lao dong nhap cu cua
cac nudc giau. Bo truong Nhap cu Anh Damian Green cho biét: “Chung téi muén c6 nhitng
nguoi théng minh nhit va gioi nhat dén tir cac nude khong thuoc EU véi nhitng ki ning c6
thé mang lai loi ich cho nuéc Anh”. Biéu nay, vé lau dai, s& 1am gia ting chénh léch vé trinh
d6 lao dong gitra cac nude phat trién va nhitng nuéc nghéo. Mot hién tugng nguy hiém nira la
thiéu viéc 1am con dan dén tinh trang ky thi lao dong nhap cu, gay nén su xung dot giita lao
dong ban dia va lao dong nhap cu. Khi ngudi biéu tinh & Anh xubng dudng phan déi nguoi
lao dong nuéc ngoai vai khau hiéu “Viéc 1am ¢ Anh 1a danh cho nguoi Anh”, cyu Thu tuéng
Anh Gordon Brown da phai Ién tiéng chi trich tu tuong “bao ho viéc 1am” nay cua ngudi lao
dong Anh.

Khting hoang niém tin

Chi trong vong hai tuan dau thang 8/2011, nhiing nd luc kém hiéu qua trong viéc ngan

chian khiing hoang no c¢ng ¢ chau Au va viéc Chinh quyén My véi Quéc hoi khong dat duoc
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thoa thuan vé 16 trinh va liéu lwong cét giam ngan sach khién cho gisi dau tu mat niém tin

vao kha niang lanh dao va phdi hop chinh sach kinh té toan cau cua nhiéu quéc gia chu chét.

Sau khi Standard & Poor’s (S&P) ha bac tin nhiém tin dung cua My, gia tri c6 phiéu
ngan hang My da suy giam nhanh chong, tao ra mét hi¢u tng domino lan rong ra cac thi
truong chau Au va chau A. Cudi thang 11/2011, S&P lai tiép tuc ha mac xép hang tin dung
dai han déi véi 15 ngan hang trén thé gioi trong d6 c6 cac ngan hang caa My (nhu Citigroup,
Goldman Sachs, Well Fargo, JP Morgan, Chase, Morgan Stanley, Bank of America) va cua
Anh (nhu Barclays, HSBC, Lloyds, RBS.)

Tai chau Au, khing hoang no cong va tinh hinh kinh t& khé khan d4 dan t6i sy sup do
lién tiép cua ba chinh pha Hy Lap, Italia va Tay Ban Nha ngay trong thang 11/2011. Thu
tuéng Hy Lap George Papandreous va Thu tuéng Italia Silvio Belusconi déu tuyén b tuc
chuc trong thang 11/2011 vi cac vudng méc lién quan téi khing hoang ng cdng va kho khan
kinh té trong nuéc. Tai Tay Ban Nha, Bang Nhan dan cia 6ng Mariano Rajoy d4 chién thing

&p dao tai cudc bau ctr, danh dau su sup d6 cua chinh pha do Bang Xa hoi cam quyén.

Hop 3: Nguwoi lao dong chau Au phan déi cat giam dau tw céng

Theo kéu goi cua Lién minh cac nghiép doan chau Au (CES), hang chuc nghin ngudoi tir
30 nudc hdm 29/9/2011 d4 tham gia cudc tuan hanh I6n trén cac dudng phd Brussels (Bi), thu
d6 cua Lién minh chau Au (EU). Hon 100.000 ngudi dén tir 30 nuéce tham gia cudc biéu tinh
nay dé giri thong diép dén tit ca cac chinh phu dang chuan bi cit giam ngan séch trong thoi
ky kinh té suy thoai. Mot phéai doan dai dién cho céc nghiép doan chau Au da gap Thu tudng
Bi Yves Leterme va Chu tich Uy ban chau Au (EC) José-Manuel Barroso dé dua cac kién
nghi phan d6i nhitng bién phap kinh té khac khé nhu cit giam ngan sach, ting thué, giam
lwong huu... dugc chinh pha nhiéu nudc chau Au &p dung. Pay la cudc biéu tinh 16n nhit tai
Brussels ké tir thang 12/2001 khi CES huy dong dugc 80.000 nguoi tham gia, véi muc tiéu
doi hoi xac lap mot chau Au “mang tinh x& hoi hon”.

Khéng chi tai Brussels, trén khap chau Au dién ra cac cudc biéu tinh dé dap lai 16i kéu
goi ciia CES. Céc cudc biéu tinh phan di dién ra tai nhiéu thanh phd ¢ Ba Lan, Tay Ban
Nha, Anh, Hungari, B6 Pao Nha, Ireland, Hy Lap, Ha Lan, Italia,... khién sinh hoat bi dao

16N, hoat dong giao thdng cong cong bi dinh tré.

Hang van ngudi tham gia biéu tinh d 1am néo loan dudng phé thu d6 Vacsava cua Ba
Lan vai tiéng kén, trong va khau hiéu “n6i khéng véi cat giam, noi c6 voi sy phat trién”, yéu

cau bao dam viéc lam va tang mirc lwong toi thiéu, phan ddi viéc “déng bang” lhrong & khu
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vuc cdng va phan ddi viéc tang thué gia tri gia ting do Chinh phu dé trinh trong dy 4n ngan
sach 2011.

Tai Tay Ban Nha, nguoi biéu tinh da dét lira dé chan mot duong cao tbc tai Vigo. Bung
d6 da xay ra giita nhitng ngudi biéu tinh va canh sét tai thu d6 Madrid. Cac cong doan dai
dién cho hon 2 triéu cdng nhan bat dau mot cudc tong dinh cong gay hon loan giao thong,

khién viéc di lai bang duong hang khdng gan nhu té liét.

Tai Anh, khoang 35.000 ngudoi d4 d6 ra cac duong phé tai thanh phd Manchester dé tham
gia cudc biéu tinh phan ddi viéc cat giam ngan sach do Trung tdm Nghiép doan (TUC) té
chic. Cac cudc tuan hanh va biéu tinh dién ra trong béi canh Chinh phu lién minh giira Bang
Bao thu cua Thu tuéng David Cameron va Pang Dan cha Ty do da cam két can bang ngan

sach cua Anh truéc nam 2015.

Tai B6 Dao Nha, gan 200.000 ngudi dd xubng dudng biéu tinh phan di chinh sach “that
lung budc bung” ma Chinh phu nuée nay &p dung nham giam tham hut ngan sach. Nhing
ngudi biéu tinh da giwong cao cé4c biéu ngir véi ndi dung phan di tang gia, cit giam dich vu

y té, phan déi su can thiép cua IMF va cai thién diéu kién lao dong...

Tai Hungari, it nhit 50.000 nguoi d4 tham gia biéu tinh sudt 3 ngay qua tai thu do
Budapest. Nhitng ngudi biéu tinh @& nghi Chinh phu ngirng thuc thi cac bién phap kinh té
khic khd va cham dut viéc cit giam mot sé quyén lgi cua nguoi lao dong, bao dam ché do
lwong huu cho nhirng ngudi nghi huu sém, dac biét 1a gidi nhan vién céng luc.

Ngay 29/9 dugc coi la “Ngay hanh dong” vai cac nghiép doan EU, con véi cac chinh phu
thi day lai 1a ngay “Ngay can kiém, khic kho”. Ké tir khi cudc khung hoang tai chinh toan

cau cudi nam 2008, hang triéu nguoi 1am cong & EU da mét viéc lam.

Tai My, phong trao Chiém phé Wall bung phat tir New York vao thang 9/2011, sau d6
lan rong ra hau khap nudc My va 16i kéo nhiéu thanh phan xa hoi. Phong trao "Chiém Phd
Wall" bai d4 lan téi 951 thanh phd ¢ 82 québc gia trén thé gisi vai khau hiéu “Doan két vi mot
su thay ddi toan cau”. Ngay 15/11/2011, canh sét va linh ctu hoa da dung voi rdng giai tan
doan ngudi biéu tinh va bat di hang trim nguoi & My. Nhung didu d6 chic chan khong thé
giai quyét dugc van dé “ching ta thuoc 99%” ma nhiing nguoi biéu tinh ghi trén bang ron dé
&m chi rang hién tai 99% nguoi lao dong phai 1am viéc dé phuc vu cho 1% sb ngudi giau nhat

thé gioi.
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Viéc mit niém tin con xuit phét tu cac dong thai chinh sach tai chinh tién té dién bién
trai chiéu va thiéu su phdi hop. Trong khi cac nén kinh té phat trién van duy tri chinh sach l4i
suat co ban & muc thap dé kich thich tang truong, thi cac nén kinh té mai ndi va dang phat
trién phai quyét liét thuc thi chinh séch tién té va tai khda that chat nhiam kiém ché lam phat.
Xu huéng chinh sach trai chiéu da kich hoat dong von néng tai cac thi truong méi ndi, tao ra

mot lan song 6 at tran vao cudi nam 2010 va rut di trong nhitng thang dau nam 2011.

Thém vao do, bong den cua cudc chién tién té van tiép tuc bao trum, dac biét gita hai
nén kinh té My va Trung Quéc. Trung Qudc tiép tuc bi chi trich 12 ¢4 han ché ¢ong Nhan dan
té tang gi4. Pau thang 10/2011, Tong théng My B. Obama da nhan dinh ring Trung Quéc
dang giam gia dong nhan dan té, kich thich xuat khau trong nuéc va gay phuong hai cho céc
doanh nghiép My. Trudc d6, Thuong vién My ciing d4 phé chuan cac thu tuc can thiét dé ban
hanh mot du luat nham tra diia cac hanh vi “thao tang tién t&” caa Trung Québc. Diéu nay da

tiép tuc dan tsi cudc khau chién vé van dé tién té giira hai nusc.®
“Con bao bénh” no céng ctia chau Au

Cudc khung hoang no chau Au da cho thé gisi mét bai hoc tét vé cai gia nang né phai tra
cho su hoi nhap tién té chua chin mudi. EU d4 tirng duoc ca ngoi 1a vi du tién tién nhat cua
hoi nhap khu vuc véi viéc dat duoc su thdng nhat vé tién té va kinh té, dic trung bai viéc cac
nudc thanh vién chip nhan dng tién chung euro. Tuy nhién, céi gia phai tra cho viéc st dung
chung ddng euro 1a ngan hang trung uwong cac nudc trong lién minh tién té chau Au khong
con ¢ quyén diéu tiét chinh sach, néi cach khac mat di cha quyén tién té qubc gia. Mot chinh
s&ch tién té tich hop khong phai 1a ly tuang khi cac nuéc thanh vién co ty & lam phat khéc
nhau va phai tuan theo chinh sach tién té caa ngan hang trung wong siéu qudc gia, ma & day
chinh Ia ECB.

Nam 2011, cudc khiung hoang ng ¢éng & chau Au dién bién hét sic phirc tap. Sau khi tir
Hy Lap lan sang Ireland va B6 DBao Nha, “bénh ng céng” d4 tin cong nhiing nén kinh té chu
chét cua Khu virc dong euro 1a Phap, Italy va Tay Ban Nha. Su trg gilp cua IMF chua da dé
dap tit nguy co khung hoang no cong bién thanh khing hoang xa hoi va thé ché trong khu
VuC.

Vao nhitng ngay cudi nam, cac nha lanh dao khu vuc da phai gia ting nd luc va c6
nhitng hanh d6ng mang tinh quyét dinh nham tranh nguy co dé “can bénh no cong” chau Au

day thé gidi vao mot cudc khing hoang tai chinh va suy thoai kinh t& méi.

® http://vnexpress.net/gl/the-gioi/2011/11/my-trung-khau-chien-vi-tien/
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Cudc khang hoang ng cong tro thanh mot mdi de doa cho sy tdn tai cua cac thé ché ¢
chau Au. Hiép udc Lisbon dang bi yéu cau phai xem xét lai cho di EU d4 phai mat rat nhiéu
cdng siic méi dat dwoc su déng thuan vé van ban phép ly nay. Thu tuéng Phap Sarkozy da
nhan dinh vé mét Lién minh chau Au voi hai tc d6: “Hién rd rang dang c6 hai chau Au. Mot
chau Au mudn c6 su doan két hon nita giita cac thanh vién, ciing nhu ¢é nhiéu diéu chinh

hon. Chau Au con lai chi muén bam chat vao logic thi truong.™

Ngoai ra, ciing ¢ y kién dé nghi cai té Uy ban chau Au (EC), co quan lap phéap cua EU,
va tiang thém quyén luc cho Hoi dong chau Au nhu mét ngudi cam lai c6 kha ning tién
lwong, quyét dinh va can du nham giai quyét tbt hon moi cudc khung hoang c6 thé xay ra.
Trudc nhitng nguy co hién hitu trén, EU ¢4 ma rong quy mo va quyén han cho Quy binh on
tai chinh chau Au (EFSF) nham dung "btc tuong lra" ngan chan bénh no cong lan rong va
Ngan hang Trung wong chau Au (ECB) da mua trai phiéu chinh phu caa nhitng nudc gip kho
khan vé tai chinh.

Tuy nhién, van dé cua EU con nam chd hé théng ngan hang, dac biét 1a Phap va Bruc, tro
nén mong manh véi cac mon no 16n cua cac nuéc chau Au khac, 1am giam kha nang tiép tuc

cho vay va tang kha niang sup d6 cac ngan hang.

Bang 5: No ctia nhém GIIPS*, tinh dén thang 6/2011 (triéu USD)

Nhom ngan hang cho vay

Nhoém nuwéc vay Phap Buc Anh
Hy Lap
No cong 10.686 12.411 3.251
Cac ngan hang 1.586 1.842 1.052
Khu vuc tv nhan phi ngan hang 43.470 7.119 8.339
Ireland
No cong 2.896 3.470 3.709
Céac ngan hang 9.841 21.532 16.868
Khu vuie tw nhan phi ngan hang 19.278 85.507
Italia
No cong 106.764 47.624 17.430
Cac ngan hang 44.657 48.338 8.898
Khu vire tv nhan phi ngan hang 264.952 65.795 47.391

* http://www.vietnamplus.vn/Home/Tong-thong-Phap-thua-nhan-ve-mot-EU-2-toc-do/201112/117159.vnplus
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B0 Dao Nha

No cong 6.153 8.978 1.859

Céac ngan hang 6.170 12.554 3.958

Khu vuc ty nhan phi ngan hang 13.339 14.320 19.622
Tay Ban Nha

No cong 30.492 29.454 7.638

Céac ngan hang 38.616 69.144 17.980

Khu viee tv nh&n phi ngan hang 81.784 78.867 75.263

*GIIPS= Greece (Hy Lap), Ireland, Italy, Portugal (B Bao Nha) va Spain (Tay Ban Nha)

Ngudn: Bank for International Settlements.

Thém vao d6, long tin dbi vai cac ngan hang chau Au ngay cang giam sut, dic biét 1a sau
khi Phap va Bi phai cau Ngan hang Dexia, von duoc xép thir 12 trong s6 cac ngan hang hoat
dong tét nhat sau stress test cua European Banking Authority. Ndi lo ling vé suc khoe cua
cac ngan hang chau Au da dan t6i hang loat cac ngan hang cua khu vuc bi ha diém, cang lam
cho niém tin cta cac nha dau tu giam di. Hé qua 1a viéc thu hat vén caa cac ngan hang chau
Au lai cang gap khd khan, tir d6 tai san cua cac ngan hang lai giam xudng vi cho vay kho

khan hon, tao thém tré ngai cho tang truong kinh té.

Bang 6: S6 lwong cac ngan hang chau Au bi tut hang dai han'

Nuwéc S6 ngan Tylésovoisd Tongtaisan Ty lé so véi tong
hang bi tut ngan hang clla cAdc ngan  tai sdn cla cac
hang duwoc xép hang bi tut  ngan hang dwoc
hang (%) hang (ty xép hang (%)
USD)
Ao 1 25 275 34,2
Bi 6 100 2.560 100
Phan Lan 2 100 494 100
Phap 13 61,9 11.935 76,7
blc 17 65,4 7.609 64,7
Hy Lap 4 100 444 100
Ireland 6 100 1.285 100
Italy 10 100 3.603 100
Ha Lan 6 75 4,341 90,6
B0 Bao Nha 2 100 302 100
Tay Ban Nha 10 76,9 3.859 87,2

! Theo danh gia cua Fitch Ratings thang 10/2011 dwa trén 300 ngan hang Ién nhat
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chau Au theo tong tai san bang d6 la My.
Nguon: ADB, 2011.

Hoi nghi thuong dinh vira qua caa Lién minh chau Au (EU) d4 dua ra mot hiép uéc tai
chinh méi nham siét chat ky luat vé ngan sach, véi muc tiéu tranh lip lai khing hoang no
cdng va tang cuong su hoi nhap bén trong khu vuc. Tuy nhién, y tuong vé viéc khdng ché
tham hut co cdu hang nam & mic tran 0,5% GDP gay ra nhiéu tranh luan vé tinh kha thi cua
nd bai vi thAm hut co cau 1a mot khéi niém khdng thé do lwong chinh xac ma chi cé thé du
tinh théng qua cac mé hinh kinh té, con sé phai duoc lugng hda mét cach khong thé gay
tranh ci. Thém vao d6, yéu cau vé viéc cac nuéc mudn st dung cdng cu kich cau tai chinh
trong cac chu ky suy thoéi trong twong lai phai c6 thing du ngan sach 16n trong subt chu ky
truéc do 1a qua khic nghiét va ciing phi thuc té. Do do, du diéu ndy c6 quy dinh thanh luat

hay khdng, c4c nudc ciing kho cé thé tuan thu.

Liéu chau Au s& huy dong tién tir dau cho viéc thuc hién cac cam két? Ngay ca voi ban
than nudc Bac, mac ddng gop cua nudc nay cho cac khoan vay danh cho IMF ciing chua
duoc an dinh. Trong khi d6, ngay 12/9 My da tuyén b s& khong gop thém tién dé giai cau
céc qudc gia chau Au, do cho rang quy nay da duoc cung cap du tién va ban than chau Au
ciing c6 du cac ngudn luc tai chinh dé ty giai quyét cac khd khin caa minh. D& xuat phat

hanh trai phiéu chung ciing d4 bi dwa ra khoi chuong trinh nghi su.

Hon nita, day l1a nhitng bién phap mang tinh dai han, khong thé giai quyét dugc cudc
khung hoang ngay truéc mat. Nhiing quy dinh méi s& khong gilp cac nude nhu Italia, Hy
Lap va Tay Ban Nha giam no ngay, khi chi phi vay muon ctia cac nudc nay da tién gan dén

muc duoc coi la “khdng thé chiu dung duoc”.

Mac du tam thoi diu bét nho su vién trg tich cuc caa EU va IMF, nhung cudc khung
hoang no c6ng kéo dai tai cac nude Hy Lap, Ireland va B4 Dao Nha van chua duoc giai quyét
vé can ban. Cin nguyén cua khang hoang no ¢ Eurozone nam ¢ chd khi nay 1a su két hop
cua cac qudc gia co thuc luc kinh té, trinh d6 phat trién, tinh hinh tai chinh rat khac nhau.
Viéc céc qudc gia budc phai p dung chinh sach tién té thit chat dé déi pho voi khing hoang
no lai cang 1am cho sy khéc biét nay thém nghiém trong. R& rang la trong mot thoi gian ngin
s& khong thé thu hep duoc khoang cach nay giira cac nudc thanh vién.

So vai c4c lua chon nhu dé Eurozone tan ré hay tiép tuc tung tién ra ctiu céc nén kinh té
gap kho khan thi dé xuat ma Bac dua ra c6 thé coi 1a kha di nhat. Theo dé xuat nay, ky luat
ngan sach s& duoc thit chat trén co sé duy tri 4p luc “cay gay va cu ca rét”. Giai phap nay

ciing khong thé giai quyét dugc hét moi van dé va s& phu thuoc vao quyét tam chinh tri cua
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mot s6 nudce. Trong khi d6, cac quy dinh chat ché vé ngan sach va ng ¢ong s& phan tac dung

néu no 1am tiang thué, "bdp chét" tang truang.

Hop 4. Nhirng hau qua nghiém trong néu Eurozone tan ra

Thai bao Tai chinh (Anh) cho rang néu khu vuc déng tién chung chau Au (Eurozone) tan
v, ngay ca trong truong hop chi ¢ mét thanh vién yéu nhat phai roi khoi nhom, thi hau qua
ciing du 16n dé gay ra su hdn loan.

Eurozone s& khdng thé c6 mot kich ban tan ra trong trat ty, trong d6 cac thanh vién dan
dan tir bo cam két chinh tri, kinh té va phap ly. Tan rd mot phan hay toan bo déu s& dan toi
mot cudc v& no hdn loan ¢ cac nude “ngoai vi” ¢ tham hut ngan sach 16n, noi ddng tién mat
gia nhanh chong va cac ngan hang pha san. Néu Tay Ban Nha va ltalia rat lui, s& xay ra mot
cudc do v hé thdng trong cac to chic tai chinh I6n & khap chau Au va Bic My, sau d6 s l1a
suy thodi toan cau kéo dai.

Néu dién ra kich ban mot thanh vién yéu nhat cia Eurozone la Hy Lap budc phai roi khoi
nhém (nguy co nay hién vao khoang 20-25%). Cac cam két kinh té, bao gém tiét kiém tai
ngan hang, no chinh phu, lvong cong nhan sé phai tinh lai bang dong Drachma va dong tién
nay s& mat gia khoang 65%. Ngay khi 16 dién kich ban Hy Lap rut lui, cAc nha dau tu s& rut
tién khoi ngan hang va cac khoan vay méi caa Chinh pha nay sé bi dinh lai. Tham chi trudc
khi Hy Lap rat khoi Eurozone, Chinh phu va cac ngan hang nuéc nay cing sé v no boi
khong ai con muén cho ho vay. Sau khi Hy Lap rGt lui, cac hop dong tai chinh duya trén luat
phap quéc té s& van duoc tinh bing ddng euro. Hau qua 1a moi s6 sach s& phai tinh lai. Tinh
trang v& no va pha san sé lan tran. Kinh t& Hy Lap s& sup d6 khi tong cung va tong cau cuing
lao déc.

Néu Hy Lap duoc ciru vét qua con bdo khung hoang, nguy co v& ng cua cac thanh vién
khac giam xuéng rat nhiéu. Nhung néu Hy Lap khéng tru dugc do cac thanh vién con lai cua
Eurozone va Ngan hang Trung wong chau Au (ECB) khéng ra tay ctu giup, thi truong sé
theo ddi xem ai s& | thanh vién tiép theo phai ra di. Khong con ai muén cho chinh phu, ngan
hang va cac doanh nghiép nuéc nay vay vén nira. Chi can tin don ciing c6 thé budc mét thanh
vién Eurozone phai roi khoi nhdm. Hau qua sé lan sang cac thanh vién “cd vin d&” nhu B
Pao Nha, Ireland, Ty Ban Nha va Italia, sau d6 bat dau tan cong cac thanh vién khoe hon
nhu Bi, Ao va Phép.

Néu chi bi mat mat xich Hy Lap, Eurozone cé thé kiém soéat duoc tinh hinh, do thanh
vién nay chi chiém 2,2% tong GDP va 4% téng no céng cia ca nhom. Tuy nhién, néu Italia
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bi v& ng trong hdn loan va bugc phai roi khéi Eurozone, phan Ion hé théng ngan hang cua ca
chau Au s& sup d6. Con mét cudc v& no va tach nhém caa 5 thanh vién GIIPS hién nay (nguy
co 1a 5%) s& kéo sap khong chi hé théng ngan hang cua chau Au ma ca caa My, va dat nhiéu
ngan hang khip noi trén thé giéi vao "viing nguy hiém". Hau qua caa cudc khung hoang ngan
hang nay sé& la nhiéu nam suy thoai kinh té toan cau, véi GDP giam hon 10% va thit nghiép &
phuong Tay lén trén 20%. Cac thi trudng méi ndi ciing bi kéo thut Iui.
Tinh huéng tach nhém cua Puc hoic cua cac thanh vién “khoe” khac s& dé hau hoa l16n hon
nhiéu. Kha nang nay Ia rat thap, dudi 3%. Khi d6, Puc va cac thanh vién cét 16i khac cua
Eurozone sé& st dung ddng mark méi. Chinh phu cta cac nén kinh té GIIPS s& v& no, trong
khi dong mark mai Ién gia manh. Cac ngan hang va t6 chuc tai chinh caa khu vuc tién té moéi
phai chiu nhitng ton that nang. Khi khéng con gi két ndi, phan con lai cia Eurozone sé ty tan
rd va hinh thanh 11 dong tién mai. Hiéu luc phap ly va kinh té cua cac giao két kinh té bang
dong euro s& cham dut. Luc d6, moi thanh vién cii caa Eurozone déu sé yéu di.

TINH HINH MOT SO NEN KINH TE VA KHU VUC

My: Tang truédng cham lai va & mure thap

Tang truong cua My da cham lai so véi nam 2010, chi dat 2% trong quy 111, cao hon so
v6i muc 1% cua quy 1l nhung chic chin s& thap hon mac nam 2010. Muc ting truéng nay
cha yéu 1 do tang truéng tidu dung c& nhan vao nhiing thang cudi nim, nhung cang chi da
dé giam muc that nghiép 0,4 diém phan tram xubng 8,6% trong thang 11. Nhu vay, ca nim
2011, muc that nghiép cia My s& van ¢ mac cao, trén 8%. Udc tinh dé giam duoc 1% muc

that nghiép, nudc My can phai c6 mic tang truong 3,5% maot nam.
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Hinh 13. Tang trwdng GDP ctia My, 2008-2011 (%)
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Nguon: Department of Commerce, BEA.

Theo Bo Thuong mai My, tbc do ting truong GDP cua My nam 2011 du kién dat
khoang trén 2% c6 nghia la nén kinh té dang phét trién yéu 6t.5 Muc tang truong thap cua
My trong nim 2011 chu yéu 1a do chi tiéu tiéu dung chi ting I&n cham chap va muc that
nghiép khdng duoc cai thién. Trong diéu kién muc that nghiép khong duoc cai thién thi kho
c6 thé ting duoc tiéu dung, dé tir d6 thic day tang truong bai tiéu dung chiém toi hon 70%
GDP cua My.

Gai kich thich mai “Operation Twist” dugc Cuc Dy trir Lién bang My (FED) dua ra vao
cudi thang 9/2011 nham ha thap |4 suit dai han va giGp nén kinh té hdi sinh. Chuong trinh
nay, da tirng duoc ap dung vao cudi thap ky 1960, khong dong nghia voi viéc FED bom thém
tién vao nén kinh té nhung s& gép phan ha thap loi suat dbi véi trai phiéu dai han trong khi
gitt nguyén loi suat trai phiéu ngan han. Muc dich cua dong thai trén 1a nhiam ha thap 14i suat
dbi v6i moi khoan vay tir vay thé chap dén vay vén sinh vién, qua dé khuyén khich nguoi
tiéu dung va doanh nghiép vay mugn va chi tiéu. Tuy nhién, chuong trinh nay ctng bi chi
trich 1a s& chi c6 tac dong han ché bai vi trong mét thoi gian dai nita cac doanh nghiép My s&
chi lo tra cdc mén no trong qué khtr, 1am sach bang can ddi tai san chir chua thé dau tu tré lai.

Diéu nay s& con lam giam tac dung cua céc goi kich thich ting truang kinh té.

5 ’s -

Xem thém tai:
http://www.esa.doc.gov/sites/default/files/ei/documents/2011/December/grossdomesticproductthirdquarter2011t
hirdestimate 2.pdf
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Nhin bé ngoai, kinh té M c¢6 dau hiéu phuc hdi manh hon khi nguoi tiéu dung nuéc nay
"mé vi" dé chi tiéu manh hon trong ky mua sam cudi nam sau ba nam tan tién va that lung
budc bung do anh huéng cua cudc khung hoang tai chinh. Tuy nhién, qué trinh phuc hdi kinh
té My van kéo dai va nén kinh té 16n nhat thé gisi nay can vuot qua hang loat thach thirc nhu
ty 1é that nghiép cao, tham hut ngan sach va rui ro tir cudc khing hoang no cong tai chau Au

trong ngan han.

Theo FED, gi4 tri tai san rong cua cac ho gia dinh nudc nay da tiép tuc giam thém 2.400
ty USD xudng 57.400 ty USD tinh toi cudi thang 9/2011, danh ddu mic giam manh nhét ké
tir quy 1V/2008.6 Nhu vay, gia tri tai san cac ho gia dinh My da giam khoang 12% so Vi

muc dinh truge khang hoang tai chinh.

Két thdc tai khéa 2011 vao cudi thang 9 vira qua, chinh quyén lién bang M§ ghi nhan
murc thdm hut ngan sach 1.300 ty USD, muc cao tha hai trong lich str va chi dudi ky luc
1.410 ty USD trong tai khoa 2009. Téng no cong cua My ciing da cham ngudng 15.000 ty
USD do chi phi khong 16 cho céac cudc chién tranh tai Afganistan va Irag, chinh sach giam
thué manh tay cua cuu Téng thong George W. Bush va céc bién phap kich thich kinh té dugi

thoi Tong thong Barack Obama nham vuc ddy nén kinh té.

HOp 5. Tac dong ""Operation Twist™ c6 thé Ién hon QE2

Theo gidi phan tich, ké hoach kich thich kinh té méi cia Cuc Du trit Lién bang My
(FED) - Operation Twist - dugc cho la sé c6 tdc dong Ién hon so vai chuong trinh néi long
dinh luong lan 2 (QE2). Theo ké hoach Operation Twist, FED s& mua 400 ty USD trai phiéu
c6 ky han tir 6-30 ndm bang tién c6 duoc tir viéc ban 400 ty USD tréi phiéu c6 ky han du6i 3
nam. Ké hoach nay ban dau bi cac nha dau tu danh gia thip vi thuc chét chi 1a chuyén d6i
loai trai phiéu dang nim giir cha khong rét thém tién vao hé théng tai chinh nhu QE2, khi
FED bom ra 600 ty USD dé mua trai phiéu.

Ngay trudc thoi diém duoc thdng qua, Operation Twist d& co tac dong dén 1ai suat dai
han. L4i suat trai phiéu chinh pha My ky han 30 nam d4 giam xudng dudi 3% lan dau tién ké
tir thang 1/2009. Operation Twist ciing khién nhitng loai trai phiéu dwoc cho Ia rai ro nhiéu
hon nhu chitng khoan thé chip hay trai phiéu doanh nghiép hip dan céc nha dau tu hon. Gia
tréi phiéu ky han 10 nam va 30 nam déu tang. Operation Twist c6 dugc nhitng tdc dong nhu
vay vi khi thuc hién ké hoach nay, FED s& mua gom cac trai phiéu c6 do rui ro 16n nhat néu
c6 nhitng bién dong vé 13i suat. Piéu nay sé& lam cho ngudn cung cua loai trai phiéu nay cho

® http://www.federalreserve.gov/releases/g19/current/g19.htm

33




cac nha dau tu tu nhan giam. Tuy nhién, nhiéu nha dau tu van can cé nhitng trai phiéu d6

trong danh muc dau tu caa minh. Diéu nay day gia cua cac trai phiéu dai han tang Ién.

Dé danh gia mac do tac dong cua viéc FED mua trai phiéu, cac nha quan sét su dung

khai niém tuong dwong véi trai phiéu ky han 10 nam - luong tréi phiéu ky han 10 nam mot

nha dau tu c6 thé phai mua dé cé tong rai ro vé ty 1& loi nhuan twong dwong. Theo céch tinh

nay, Operation Twist c6 tac dong twong duong hoac I6n hon moét chut so véi QE2.

Udc tinh Operation Twist s& hit mat 375 ty USD trai phiéu ky han 10 nam khoi thi
truong. Credit Suisse dua ra con sb 1a 436 ty USD, 16n hon muc 412 ty USD caa QE2.
Goldman Sachs ciing dua ra con s6 khoang 400 ty USD.

Khu vire dong euro: that lwng budc bung trwdc ap luc no cong

Tang truong cua kinh té khu vuc dong tién chung chau Au khdng theo kip My, nudc
cdng bé tang truong GDP quy 3/2011 dat 0,6%. Kinh té Anh quy 3/2011 ting trudng 0,5%.
GDP cua btrc ¢6 muc tang truong du bao ca nam la 0,5% trong khi muc tang truéng GDP

quy 2/2011 cua nudc nay duoc diéu chinh 1&8n mic 0,3% tir mac 0,1% theo cong bé trudc do.
Phép cong bd GDP quy 3/2011 ting trudng 0,4%, GDP quy 2/2011 sut giam 0,1% chi khéng
phai con s6 0% cong bb ban dau. Ha Lan bat ngd cong bd GDP quy 3/2011 sut giam 0,3%

trong khi truge day kinh té Ha Lan tang truong thuoc loai tot nhat khu vuc, day cé thé coi

nhu hau qua truc tiép tir cac bién phép that chit ngan sach ciing nhu tac dong tir khung hoang

no thudc khu vuc dong tién chung chau Au.

Hinh 14. Tang truéng GDP khu vuc dong euro, 2008-2011 (%)
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Nguon: Eurostat
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Lién minh chau Au d3 ha dy béo tiang truéng nam 2011 tir 1,8% xudng con 0,5% trong
nam 2012. Nén kinh té khu vuc ndy dang ting truong cham lai va c6 nguy co roi vao mot
cudc suy thodi méi. Toc do tang truong cham chap sé han ché kha niang chdng lai cudc khung
hoang no cdng. Van dé no cong cao d4 gay ra tac dong dén hoat dong san xuit cua cac nha
may, c6 thé tang truong kinh té da dao nguoc va bi 1an 4t bai hang loat céc su kién vao cudi
nam. Sé liéu GDP quy 3/2011 c6 thé coi nhu khoang lang truéc con bao
Nhat Ban: gidm chi tiéu cong

Chinh phu Nhat Ban ngay 9/12 d4 cong b tang truong kinh té cua Nhat Ban trong quy 2
tai khoa 2011-2012 (tir thang 7-9/2011) dat 5,6% so véi cing ky tai khoa truéc d6, thap hon
muc du kién 6%. GDP cua Nhat Ban sau khi diéu chinh lam phat trong Quy 11 dat muc ting
1,4% so véi Quy |, ciing thap hon muc tang 1,5% nhu c¢éng bé trudc d6, theo danh gia so bo
chu yéu 1a do Chinh pha Nhat Ban giam chi tiéu cdng vén chiém mét phan quan trong trong

GDP cua nudéc nay.

Hinh 15. Tang trwdng GDP ciia Nhat Ban, 2008-2011 (%o)

Tang trwéng GDP ctia Nhat Ban, 2008-2011 (%)

6.7

o & A NDO N MO ®
| I IR I (S I I S E—

N
o
I

-10.3

N
N
L

Nguon: Van phong Ngi cac Nhdt Ban (Economic and Social Research Institute)

Lam phat khong dang ké nhung dong yén ting gia manh lam anh huéng khong nho dén
xuit khau, tru cot chinh cua tang trusng Nhat Ban. Png yén ting manh trong thoi gian cudi

nam do cac nha dau tu tim noi trd an vi lo sg khung hoang chau Au.
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Hop 6. Tac dong ngén han clia thién tai & Nhat Ban

Cac udc tinh vé ton that caa tran dong dat va song than caa Nhat Ban ngay 11/3 vao khoang 3-
5% GDP cua nudc nay, truc tiép vao mot khu vuc chiém 4% GDP va 4,5% dan s6. Khoang 450 nghin
ngudi dd mat nha cira va hon 20.000 d4 chét va mat tich. Mac du quy mé cua tran dong dat nay tuong
duong véi tran dong dat Kobe vao nam 1995 nhung tac dong lai 16n hon, vé ca khing hoang hat nhan,
s nguoi chét va tai san bi pha huy. Tran dong dat ¢4 phéa hay khoang 7,3% ngudn cung dién cua Nhat
Ban. Mac du ngudn cung cap dién da dugc phuc hdi vao thang 5 nhung nha may dién hat nhan s& bj
déng cura lau dai. Hién nay, ngudn cung dién & Tokyo, noi chiém 40% GDP cua Nhat Ban, d4 vuot

cau khoang 20% do nhiing nd lyc cat giam tiéu thy tu nguyeén.

Tac dong cua tran dong dat va séng than nam nay tram trong hon. San xuét cong nghiép cua Nhat
Ban giam 15,5% so vai thang 2, mot phan do mat dién, mot phan do muc tiéu dung sut giam dot ngot.
Muc tiéu thy béan Ié ciing giam 8,5% so véi nam trudc, trong dé tiéu thu may maoc va thiét bi giam
17%. Nganh cong nghiép 6 to ciing suy giam manh cho téi quy Il nam 2011, giam khoang mét nira
san luong. Udc tinh GDP ciing giam 3,7% trong quy | va c6 thé giam thém 3-7% (theo ty 18 hang
nam) trudc khi cac nd hyc tai thiét nham tang truong tro lai. Tac dong khu vuc khéng qué nang né, voi
wéc tinh 1am giam 0,5 diém phan tram trong quy dau ciia nam véi nhitng quéc gia ¢6 quan hé thuong

mai l6n nhu Malaysia, Viét Nam va Thai Lan.

Nguon: Ngan hang thé gidi (2011c)

Trung Qudc: Piém sang dang phai nhat

Trung Quéc van la mét diém séng trong bdi canh khing hoang no cong tram trong tai
chau Au va de doa suy thoai mai tai My. Tang truéng GDP cua Trung Quéc du bao dat 9,5%
trong nam nay, thip hon 9,6% trong bao céo thang 6, do chinh sach that chat va nhu cau nuéc
ngoai giam. Du bdo nam 2012 giam tir 9,5% xudng 9% vi su khd khan trong viéc thic day
nhu cau trong nudc nhu mot phan caa ké hoach can ddi lai nén kinh t& nham duy tri ting
truong on dinh. Mac dong gop cua chi tiéu ho gia dinh vao tang trueang khdng thay dbi do d6
ting truong dau tu da giam cing véi viéc két thic kich thich tai chinh d4 1am cho du bao ting

truong cua Trung Québc giam di.
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Hinh 16. Tang truéng GDP cua Trung Qudc, 2008-2011 (%)
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Nguon: Cuc thong ké quoc gia Trung Quac

Trong nhiing thang cudi nam, c6 hai dién bién dang chi y déi voi nén kinh té Trung
Quéc. Thir nhat, chi s6 quan ly thu mua (PMI) cho thay hoat dong san xut giam trong thang
11/2011. Thi hai, Ngan hang Nhan dan Trung Quéc (PBoC) ha ty 1& du trix bat budc ddi voi
cac ngan hang. Viéc ngi long chinh sach nay danh diu mot su thay d6i sau 2 nam lién tuc
tang ty 1é dy trir bat bugc va 1 nam tang lai suat. Tuy nhién, vai viéc trién vong kinh té toan
cau van dang xau di trong khi nguy co lam phéat trong nuéc van cao, cac nha hoach dinh
chinh sach cua Trung Québc dang phai d6i mat véi khd khan rat 16n caa viéc kich thich ting

truong va kiém soat lam phat.

Ngay 23/11, HSBC d4 khién cac thi truong trén toan thé gi¢i hoang mang khi céng b
chi s6 PMI (Chi s6 quan Iy thu mua) caa Trung Quéc trong thang 11/2011 truot qua mébc 50
(ngudng hét stirc quan trong c6 y nghia phan biét giira tang va giam) xuéng 48,1. Pang lo ngai
nhat, nganh san xuat duong nhu dang giam sut do su yéu kém cuaa nhu cau noi dia chir khéng
phai do xuét khau. Su sut giam dot ngot caa PMI chi 1a mét trong nhiéu dau hiéu cho thay
nén kinh té 1on tha hai thé gii dang di xuéng timng thang. Trudc do, thi truong da tiép nhan
mét loat tin khong may kha quan nhu ty 1& lam phét giam nhanh, bat dong san rét gia, luong

xe hoi ban ra giam manh....

Ngay 30/11, PBoC quyét dinh ha 0,5% ty 1¢ du trit bat budc cua cac ngan hang, theo d6
ty 1& duy trir bat budc cia cac ngan hang 16n 1a 21%, céc ngan hang vira va nho 1a 19%. Pay la

lan dau tién trong vong 3 nam PBoC cat giam ty & ndy. Viéc ha ty 18 du trit bat budc s& gidp
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cac ngan hang co nhiéu tién hon dé cho vay. Diéu nay cho thay ring PBoC d4 bt dau lo ngai
rang chinh sach qua chat, 1am tang nguy co di vai tang truong.

Viéc ty 18 du trir bat budc cua cac ngan hang duoc cét giam sém hon so véi du béo cho
thiy c&c nha lanh dao chinh tri Trung Qubc khdng muén GDP ting truong yéu di. Diéu nay
ciing goi ¥ rang néu trién vong kinh té toan cau x4u di dang ké, Trrung Qudc c6 thé thuc hién

chinh sach kich thich noi dia quyét liét hon.

Hop 7. Hé qua cda viéc giam du trir bat budc & Trung Quéc

Viéc giam du trit bat budc s& cé tac dung, nhung céc ngan hang thuong mai caa Trung
Québc d4 phai ganh hang dong cac khoan cho vay "déng ngai" do chinh pha chi dao. Vi vay
su yéu kém cua cac ngan hang sé 1a mot han ché. Vé mat ly thuyét, Trung Quédc cd thé tranh
duoc han ché nay bang viéc st dung mot phan trong kho du trir ngoai té 3.200 ty USD dé cap
vén cho céc ngan hang (nhu d ting lam hoi giira thap ky trude). Tuy nhién, diéu nay sé
khién PBoC giam kha ning tra ng so vai hién nay. Van dé 1a ngudn cung tién M2 caa Trung
Qudc vao cubi thang 10/2011 d4 cao hon ciia My 34%, cho du nén kinh té chua bang mot nira
cia My. Cung tién cua Trung Quéc ting nhanh trong ba nim qua d& gay ra tinh trang lam

phat cao hién nay.

Trong béi canh nay, lra chon duy nhat cua Trung Qudc la tao ting truéng bang chi tiéu
tryc tiép, twong tw nhu phuong thuc kich thich ting truang caa Nhat Ban truge day. Nhat Ban
¢ gang chi tiéu tién theo cach dé thoat khoi suy thoai, nhung phuong an nay chi tao ra suy
thodi va tinh trang 1 ach gidng nhu suy thoéi. Ldc d6, Nhat Ban cho rang nén kinh té cua ho
khac biét, khdng tuan theo ly thuyét kinh té truyén théng bang viéc mé duodng, xay dung cau

cong chang di dén dau. Tat nhién, nguoi Nhat d4 sai va dang trai qua hai thap ky mat mat.

Pong A ciing bi &nh hwdng tiéu cuwc

Trong bao céo dinh ky vira cdng bd ngay 22/11, Ngan hang thé gisi (WB) du doan kinh
té khu vuc Bong A s& chi tang truong 8,2% trong nam nay va 7,8% nam 2012, giam dang ké
so véi muc ting 9,7% caa nam 2010, chu yéu do nhu cau tiéu thu hang hoa tir céc thi truong
xuit khau trong yéu cua Bong A nhu M§ va chau Au tiép tuc sut giam. Su diéu chinh chi tiéu
tai My, chau Au va Nhat Ban lam cho Bong A mat ngudn loi tir xuat khau hang cong nghiép
ché bién va phai trong doi vao nhu cau ni dia, ké ca nhu cau tir Trung Quéc. Bén canh do,

tinh trang 1 lut tai mot s6 quéc gia; trong d6 ¢d Thai Lan, 1a nhan té anh hudng tiéu cuc t6i
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tang truong kinh té cac nén kinh té nay, khi nhiéu cong ty trong khu vuc budc phai déng cua
san xuat hoic tam nging hoat dong do thiéu linh kién hoic gian doan day chuyén cung ung

san pham.

Vi nén kinh té Trung Quéc dang c6 da giam nhe nén dong luc tang truong cua khu vuc 1a
nhu cau cta cac nén kinh té c6 mac thu nhap trung binh nhu Malaysia, Thai Lan, Indonesia,
Philippines va Viét Nam. Véi chinh sach that lung budc bung caa cac nude phat trién, nguon
dau tu qudc té s& giam, ngudn tién d6 vao thi truong cb phiéu Bong A s& giam nén chang

khodn lién tuc giam gi& va 1am thi truong tréi phiéu sut giam that thuong.

Bang 7. Tang trudng khu viec Bong A, 2009-2012 (%)

2009 2010 Duv bao
2011 2012
bong A 49 9,3 7,1 6,7
Céc nuéc dang phat trién Bong A 75 9,7 8,2 7.8
Trung Qudc 9,2 10,4 9,1 8,4
Indonesia 4,6 6,1 6,4 6,3
Malaysia -1,6 7,2 43 49
Philippines 1,1 7,6 4,2 4,8
Thai Lan -2,3 7,8 2,4 4,0
Viét Nam 53 6,8 58 6,1

Ngudn: ADB, 2011b.

Ngan hang phét trién chau A (ADB) ciing da ha dy béo ting truang kinh té khu vuc nay
nam 2012 tir 7,5% hoi thang 9/2011 xubng 7,2%, nhung giir nguyén dy doan ting truong
kinh té nam 2011 & mac 7,5%. Cac nén kinh té cong nghiép mai nhu Hong Céng, Trung
Quéc, Han Quéc, Singapore, Pai Loan déu c6 téc do tang truong kinh té cham lai trong ca
nam 2011 va 2012, chu yéu do c4c nén kinh té nay phu thudc nhiéu vao thuong mai qudc té
hon 1 cac nudc lang giéng, khién ho bi anh huong nhiéu hon truéc nhitng khé khan cua kinh
té chau Au va My. Céc nén kinh té Hiép hoi cac nudc Pong Nam A (ASEAN) ciing sé ting
cham hon du bao trude d6. Do bi anh huéng bai tran 1 lut tdi té, kinh té Thai Lan s& chi ting
trudng 2% trong nam 2011, nhung ADB duy tri du bdo nam 2012 & muc 4,5%.

VIEN CANH VA HAM Y
Cho t&i cudi nam 2011, hau nhu tat ca cac to chic qudc té ciing nhu cac chuyén gia kinh
té déu c6 nhitng nhan dinh bi quan vé nén kinh té thé gisi trong nam 2012 véi viéc kinh té

Lién minh chau Au (EU) s& roi vao suy thoai trong nam 2012, trong khi céc quéc gia chau A,
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di dau 1a Trung Qudc, s& giir vai tro thic day nén kinh té toan cau. Vién canh thé gigi nam
2012 s& la mot thé gidi hai toc do, mot phuong Tay mong manh, song khdng ai cd thé tach
roi khoi cac sy kién kinh té dang dién ra trén toan cau. Kho khan caa chau Au c6 thé kéo kinh

té toan cau di xudng trong nhitng thang dau nam 2012.

Buc tranh kinh té toan ciu d6 tao ra sy nhan thuc dang gia tang trong chinh cac nén kinh
té phat trién rang sac manh kinh té dang dich chuyén sang phia Bong, khi phuong Tay van
dang phai vat 16n voi nhitng sac ép vé tin dung, suy giam kinh té va d6 v& long tin trong
ngudi tiéu ding va nha san xuat. Stc manh ndi 18n cua thé gisi dang phét trién thé hién rd
trong sy mé rong nhanh cua tang l6p trung luu, dau tu co sé ha tang gia tang va méi lién két
chat ché giira cac hanh lang thuong mai méi két ndi chau A, chau Phi, Trung Bong va My
Latinh. Tuy nhién, su két hop tir cac chinh sach néi long dinh luong tai phuwong Tay va gia ca
hang hoa tang cao c6 thé cham ngodi cho nhiing rui ro lam phat nam 2012. Dudi quan diém
dau tu, didu nay s& gia tang tiém an hudng tré lai cac bién phap can trong vi mé, trong d6 co

viéc kiém soat von chit ch& hon.

Téc d6 tang truong khong déng déu gitra cAc nhom nudce phat trién va nhém céc thi
truong maéi ndi 1am xuét hién tinh trang “bat ddi xiing” trong cac wu tién kinh té vi mé gita
cac nhém nudc, gay nén tinh trang khd khan cho viéc phdi hop cac chinh séch trén quy mé
toan cau. Nhitng bat can di toan cau ciing nhu nhitng bién dong cua hé théng tai chinh tién
té todn cau s& tao ra nhirng dién bién bat thuong vé gia vang va gia dau do hoat dong dau co
rai ro trén thé gioi.

Khu vic chau A trong nam 2012 ciing s& bi anh huong tiéu cuc bai phan 16n hang héa
xuit khau cua chau A duoc dua sang cac nén kinh té phat trién nhu phuong Tay. Lam phét

tiéu tuc s& van 1a mot thach thirc cia cac nha hoach dinh chinh sach trong khu vuc.

Nhitng anh huong xau nay chic chin s& c6 tc dong dén nhitng du bao ting truong va
lam phét cua Viét Nam trong nam téi. Véi ty 1& kim ngach xuét khau trén GDP ngay cang
cao, Viét Nam s& chiu tac dong truc tiép tir cudc suy giam kinh té toan cau nay. Khu vuc
doanh nghiép d& suy yéu nhiéu trong thoi gian qua do tinh trang I4i suat cao, nguon véon dau
tu nuGc ngoai suy giam tao nén nhirng sic ép mai 1én ty gia va can can thanh toan.

Tuy nhién, nhing tac dong déi véi hang xuit khau caa Viét Nam 1a khdng qué 16n boi
hang xuat khau caa Viét Nam chu yéu 1a hang thiét yéu. Cau ddi voi loai hang nay khéng
bién dong suy giam manh do suy thoai kinh té & cac nuéc 16n. Tham chi, trong mét vai

truong hop, dudi tdc dong thu nhap giam tiéu dung & mot sé nudc phat trién chuyén sang
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hang hoa thap cap hon c6 xuét xu tir cac nude nhu Viét Nam. Nam 2011, téng kim ngach
xuat khau caa Viét nam da vuot xa mirc ky luc dat dugc trong nam 2010, vuot Xa so voi muc

ké hoach dt ra.”

Mot tru cot khac cua nén kinh té Viét Nam 1a vbn dau tu truc tiép nude ngoai (FDI) ciing
c6 chiu tac dong tir cudoc khing hoang tai chinh toan cau 1a khong 16n. Trén thuc té, chinh
sach 1i suat thap va trién vong khong tét & cac nén kinh té phét trién 1am cho dong vén s&
chay vao céac nén kinh té méi noi nhu Viét Nam. Tuy nhién, thuc té dong von FDI giam sut
vao Viét Nam 1a do nhitng bét 6n kinh té vi mé trong nuéc chir khong phai do yéu t6 bén
ngoai. Tuy nhién, nhitng bién dong cua cac dong vén trén quy md toan cau va khu vuc s& gay
ra nhiing khd khan cho viéc diéu hanh chinh sach vi mo.

T6m lai, néu nén kinh té thé gioi roi vao khung hoang thi suy thodi thi tac dong dén tang
truong cua Viét Nam 1a khong Ién trir khi hé théng tai chinh toan cau bi té liét do v& no &

chau Au vi cl séc nay s& tac dong dot ngot dén xuat khau caa Viét Nam.

" http://vneconomy.vn/20111213082010888P0C19/10-diem-vuot-troi-cua-xuat-khau-2011.htm
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