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Trong hai tuan I& via qua thi
trudng chiing khoan Hoa Ky di xuéng
thé tham, chi s6 Dow Jones méat hon
800 diém véGi muc Ién xuéng moi
ngay thay déi hang 1 dén 2% lam
cac nha dau tu chéng mat, an ngu
khong yén! Ly do cua thi trudng
chiing khoan xao trén vi cudc khung
hoang vé tin dung mdi ngdy mét lan
réng va tram trong hon.

Can nguyén cua cubéc khung
hoang nay la thj trudng nha cua
dang xubng dé6c tai Hoa Ky. Trong
thdi gian sau nam qua, nha ctia Ién
gia vun vut vi lai xuat qua thap, dan
ching d6 x6 di mua nha nén nhu
cau nha cla tang. Cac hang xay
nha hét bac vi xay céat ban chay nhu
tdm tudi, nha chua xay da ban hét
sach. Nhiéu ngudi nhay vao dau tu,
ban di ban lai kiém I8i nhanh chdng
vi gia nha chi tang chi khéng giam,
nhét [a nhiing vung ndéng bong nhu
California, Florida, Las Vegas,
Phoenix, New York... Nhung qua
bong thi tridng nha clia bat dau xi
hoi khi Ngdn Hang Lién Bang
Federal Reserve cho tang lai xuat
dan dan trong hai nam qua. Luc dau
tudng anh hudéng khdong nhiéu nhung
v@i mdc |1ai xuat hién tai, nhat |a mdc
tién I8i cua vay ng mua nha tang
cao, gia nha bat dau di xudng. Khi
gia nha cuia khdng tang 1én va di
xuéng nhiéu, cudc khung hoang bat
dau vdi tin dung cho gidi vay ng mua
nha loai bap bénh, khdéng dugc tin
cay cho lam bi sup dé hoan toan!

Nhiing ngudi di vay ngd mortgage
dé mua nha nhung khong cé credit
t6t trong thdi gian may nam qua van
dudgc cho vay ng vdi lai cao, goi la
subprime loans. Trudc kia, khéng
nha badng ndo dadm cho nhiing
ngudi thi€u credit hay c6 thanh tich
quit ng cho vay dé mua nha ca.
Nhung vdéi qua bong dia 6c ngay
mét cang phong, cac ngan hang, co
quan tin dung nhdm mat lam ngg,
cho vay mot céch rat bat can, ai vay
ciling dudc, khdong can gidy td chiing
minh la lidng c6 du tra tién nha
khdong, khéng can phai dat tién
down payment. D4i khi nha bang lai

con cho vay cd tién gidy td closing
costs, hay cho vay sé tién nhiéu
hon ca tri gia cta can nha! Ngoai ra
cac loai mortgage vé sau nay phan
I8n 14 loai co tién trd mdi thang luc
dau thp, hai ndm sau mdi tang 1én
goi la adjustable rate mortgage, nén
s6 ngudi mua nha tang Ién nhiéu vi
dé dang hon dé vay nd. Ai ciing hy
vong la sé ban dudc nha vdi gia cao
hon Iic mua nén khéng can biét la
hai nam sau ndy, khi tién Iai xuét
tang lén, tién tra ng nha mdi thang
tdng nhiéu cd du tién dé tra khong.
Moi ngudi hd hgi mua nha dé dau
tu, dé kiém Igi!

Khi gia nha cua tiép tuc tang déu
déu, khdng cé van dé xay ra vi ngudi
vay ng mua nha néu ket chuyén gi
c6 thé ban nha dé tra nd van cé Idi.
Hoac néu mat viéc, nha cua bi
foreclosed, nha bang ban nha dé lay
lai tién cho vay cling khong bi thiét
hai. Nhung khi gid nha bat dau di
xuéng, ngdy moét nhiéu hon nhu
trong thdi gian méy thang qua, cac
ngudi vay nd loai subprime loans bat
dau quit ng, bd nha cho foreclose va
cudc khung hoang tin dung bat dau.
Ly do la s6 ngudi vay ng mua nha
nhung khéng du tiéu chudn loai
subprime nay hién nay chiém dén
15% t6ng s cac loai mortgage.
Con s6 15% coi co vé it nhung néu
nghi rang ngay xua hoan toan khéng
¢6 chuyén cho vay thiéu tiéu chuan,
con sd 1a 0%, nay la 15%, trén téng
s6 tién mortgage cua Hoa Ky hang
chuc trillions, ngan ty dé la, day
khéng phai 14 chuyén it tién!

Cac cong ty cho vay mortgage
loai subprime nay bi thiét hai nang
va nhiéu cbng ty da pha san. Thi du
nhu cdong ty American Home
Mortgage Investment, mét trong
nhiing cong ty 16n vé mortgage, chi
trong moét ngay cudi tudn qua da
thdy stock mat di 90% gia tri, cach
day méy thang stock cé gia hon 30
do la, bay gid chi con vai chuc xu!
Céng ty tuyén b6 khong hoat déng
niia vd cho 6000 nhén vién nghi
viéc! Tuy nhién khang hoang khéng
phai chi gidi han trong nhiing céng
ty cho vay tién mortgage, nhung lan
rong hon nhiéu. Ly do la hién nay
khi ta di vay ngd mua nha, chu nhén
ctia mortgage khéng phéi la nha

bang hay moét céng ty cho vay tién
nhu trudc, nhung s6 tién vay ng da
bi chia nam xé bay ban di ban lai cho
hang chuc cac cong ty khac! Hién
nay 80% s6 mortgage loans rdi vao
tinh trang nay, c6 hang chuc hay
vai chuc chi nhan khac nhau, mbi
ngudi giti moét phan gigd tri cua
mortgage!

S@ di tinh trang nay xay ra vi cac
cbng ty ¢ Wall Street da mua moét s6
nhiing mortgages nay, gép chung lai
cé trj gia hang vai tram triéu My Kim,
réi tao ra nhiing trai phiéu goi la
mortgage-backed securities, va ban
lai nhiing trai phiéu nay cho cac nha
dau tu khac trén toan thé gigi! Nhu
vay cong ty ta tra tién nha mdi thang
thuc ra khéng con |a chu nhén cua
mortgage niia, chila céng ty dudc tra
c6ng dé thi hanh nhiém wvu thu tién
moéi thang, tra tién thué cua
escrow... Cha nhén thdc su cua
mortgage cla ta co thé lén dén ca
trdm, la nhiing nhad dau ti mua
bonds, 1& cdc ngén hang trén Wall
Street, hay la chinh quyén Trung
Hoa dau tu vao Hoa Ky bang céach
mua cac loai bonds nay!

Con rac rGi va phdc tap hon niia
Ia nhiing loai tréi phiéu do mortgage
nay con dudc chia ra ba bén phéan
khdc nhau, tuy theo gia tri cua
mortgage, loai subprime hay loai c6
credit t6t, dudc danh gia bang cac
cd quan dinh gia nhd Moody,
Standard & Poor thanh cac loai
bonds xép hang tu loai t6t nhét la
AAA dén loai thdp nhat |4 BBB. Mbi
phén cua trai phiéu nay lai dudc gép
chung va tao ra mét loai trai phiéu
mdi toanh goi la collaterelized debt
obligations, ro6i dem ban di lung tung
cho cac nha dau tu khac. Co6 nghia
thi trudng vé tin dung mortgage da
trd thanh phdc tap va loan dén muc
ngay chinh cac ngan hang hay cac
cong ty dau tu cling khdong biét
nhiing dau tu cta minh vé mortgage
tri gia ra sao, c6 bao nhiéu loai la
subprime, bao nhiéu la loai t6t!

Khi gid nha cua tiép tuc tang va
qua béng dia 6c chua bé, moi ngudi
déu han hoan ki€m I8i, cac nha dau
tu thi nhau mua cac loai trai phiéu
phtc tap nay vi mua di ban lai déu
cé 18i, gia tri cud tang vun vut! Nhung
khi thi trudng dia 6c di xubng, dét
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nhién cac loai trai phiéu nay khéng ai
mudn gili nlla va bji ban téng ban
thao. Nhung ké ban thi nhiéu, khéng
ai chiu mua niia vi ai cling sg sé con
xuéng hadn, ngoai ra vi gia tri khong
biét rd vi qua phtic tap, khéng ai
muén dung vao! Ké&t qua rat nhiéu
cac cOng ty dau tu vao cac loai trai
phi€u nay bi pha san. Dién hinh
nhu céng ty Bear Sterns, cong ty Ién
va noi tiéng trén Wall Street cé hai
funds chuyén vé dau tu cac loai trai
phi€u nay bi sép tiém, mat hang vai
ty My Kim!

Hau hét cac ngén hang I6n cua
Hoa Ky va cac cong ty dau tu I6n
nhdt déu bi anh hudéng vi cubc
khung hoang tu trai phi€u mortgage
nay nhu Citigroup, Bank of America,
JP Morgan Chase... Stocks cua cac
cbng ty nay xuéng tham hai trén Wall
Street, 16i kéo theo cac stocks khac
va lam toan thé thi trudng chiing
khoan di xudng. Ly do cac nha dau
tu ban stock vi cuéc khung hoang tin
dung nay co thé chi méi bat dau,
con gia tang hon niia va anh hudng
nang né dén nén kinh té chung.
Hién nay cac cbéng ty vé mortgage
da ngung hoat dong nhiéu, khong
dam cho vay niia. Ly do la nhiéu
cbng ty phé san hay bi mét tai san
va khong duoc cac ngan hang khac
tai tr¢ nén khong dam cho vay
mortgage ti€p tuc. Tinh trang khan
hi€ém tin dung nay khdéng phai chi
giéi han trong subprime loans,
nhung ngay cé nhiing nguoi c6 credit
t6t béy gid di vay cling khé khan hdon
nhiéu.

Diéu nay dua dén tinh trang lan
qguan la khi khéng di vay mortgage
dé mua nha dudc niia, viéc mua ban
nha cda khé khan han, gia nha cang
xuéng vi nhiéu ngudi ban téng ban
thao dé tra ng hay bi foreclose. Gia
nha cang xubéng, khang hoang tin
dung lai cang tram trong haon vi cac
cobng ty cho vay va dau tu nhu ké
trén sé bi pha san nhiéu. Tinh trang
nay sé dua dén té liét kinh té goi la
credit crunch va lan réng. Céc cdng
ty xay cat nha hién dang bi 16 13
nhiéu sé& con bi 16 ndng hon. Nan
that nghiép sé tang Ién vi phan Uling
day chuyén dén cac nghanh ky nghé
lién hé nhu cung cép vé do6 dac cho
nha bi thiét hai, cac ngudi lam nghé

xay cét bi sa thai... Ngoai ra khi gi4
nha cua xudng, dan chung thdy minh
nghéo hon sé giam chi tiéu. Trong
khi do kinh t€ Hoa Ky phat trién vi
ngudi tiéu thu chi€ém dén 3/4 tGng
san lugng qudc gia, dan giam chi
tiéu, kinh té sé& di vao suy thoai.
Vong lan quén cu thé kéo dai!

Diéu dang nai la khung hoang tin
dung hién nay dang xay ra trong giai
doan cua kinh t€ Hoa Ky tuong déi
phén thinh. Nhung su phén thinh
nay thuc su do viéc dan Hoa Ky chi
tiéu qua tay, vay nd nhu chiia chém
dé chi tiéu, ban nha non ldy home
equity loan dé tiéu. Nhung vén dé
Ia khi gia nha ctia di xuéng nhu hién
nay, viéc chi tiéu sé phai giam
xubng. Ngoai ra da sé cac loai
mortgage loans cé lai xuét thay doi
adjustable rate dudc viét khoang hai
nam truidc day. biéu nay co nghia la
khoang vai thang dén mét nam niia,
hang ngan ty ftrillion cho vay
mortgage nay sé cé lai xuét cao hdn
va ngudi mua nha phai tra tién nha
nhiéu hon. Khi phéi tr4 tién nha cao
han, su chi tiéu sé phai giam di. Va
néu nan that nghiép tang lén nhu
thang vua r6i da tang tu 4.5% Ién
4.6% va con cb cd tang hon nia,
muc chi tiéu cia dan Hoa Ky sé
gidm di nhiéu.

Diéu nén nhd Ia viéc chi tiéu cua
dan Hoa Ky khdng phai chi anh
hudéng dén kinh té ctia Hoa Ky khéng
th6i ma con la dau tau cho cé kinh
t€ thé gidi. Trung Hoa co phat trién
la nhd ban dé sang Hoa Ky. Khi chi
tiéu cua dan Hoa Ky xudng, Trung
Hoa sé di vao suy thoai ngay. Thi
trudng dia 6c va chiing khoan cua
Trung Hoa hién tai cling dang la
qua bong sap b&, con dang cang
phéng la do chinh quyén cdng san
cb gili cho qua ky Thé Van Hdéi tai
Bac Kinh mlia hé nam 2008. Nén véi
khing hoang tin dung va nha cta
dang xay ra cho Hoa Ky hién nay,
nhiéu phan Trung Hoa cling sé& bi
anh hudng lay va kéo theo ca nén
kinh té toan cau di vao suy thoai cho
nam 2008 sap dén.

D7 nhién v3i vién anh khdng may
sang sua ndi trén, cac chinh quyén
Hoa Ky cling nhu Tay Au, Nhat Ban,
Trung Hoa va céac nudc khac sé
phéi déi phd. Mét phudng cach cac

ngén hang trung udng cua cic qudc
gia co thé lam la gidam I&i xudt va
kich thich kinh té. Tuy nhién vd&i lam
phat cé thé gia tang, cdc ngén hang
trung uong nhu Federal Reserve
Bank cua Hoa Ky chua mudn cat
gidm lai xuét ngay. Nhung véi de doa
cua khung hoang tin dung ngay mét
nhiéu, co6 thé ti day dén cudi nam,
chu tich Bernanke cia Ngan Hang
Trung Udng Hoa Ky sé& bat budc
phai bat dau giam lai xuét dan dé
ngan chan cudc suy thoai kinh té€ do
viéc qua bong dia 6c bé va khan
hi€ém tin dung lam thiét hai nhiéu
hon cho kinh t€ Hoa Ky va ca toan
cau.
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