Pha gia tién té

Khuit Phong Nguyén Dinh
Phung

Vién anh cua nén kinh t& Hoa Ky
hién nay khdng méy gi sang sua.
Nan that nghiép van con tram
trong ding 8 muc 9.6%. Tuy
nhién néu k& ca nhiing ngudi qua
chan nan khoéng di ki€m viéc nilia
va nhiéu ngudi phai lam ban thdgi
gian vi khdong du viéc, ty 1é chung
vé that nghiép da l1én dén con sbé
kinh hodng 1a& 17%! Nhiing
chuong trinh kich thich kinh té
cua chinh quyén Obama véi 800
ty My Kim, nhud mudi bo bién,
khong di dén dau vi qua it oi,
khéng thdy kich thich gi dudc
nhiéu han!

Té hai hon la vdi nhiing chéng
d6i cua phe bdo thu Céng Hoa,
cho rang muic thdm lam ngan quy
chinh pha da qua cao, Ién téi hon
1 trillion lam muc ng quéc gia qua
nhiéu, lam chinh quyén Obama
bo tay khong thé dua thém nhiing
chuaong trinh kich thich kinh té gia
tang khac. Thiéu nhiing thuc day
kinh t€ nay, nguy hiém vé giam
phat deflation da gia tang nhiéu.
bay la tinh trang da x4y ra 70
nam vé tri6c cua thdi
Depression, khi moi su chi cé
xubng gia, khdng ai mua ban,
dau tu va di vao vong lan quan,
cang xudng gia, khéng ai mua
ban vi tuong lai gid sé ha hon.
Khéng ngudi mua ban, san xuét
sé ngung lai, thdt nghiép cang
leo thang. That nghiép nhiéu, dan
khdng co tién lai khéng mua ban
gi nla, chi lo tha cho chat. Két
qua kinh té ngung tré hét vi vong
I&n quan nay sé kéo dai va cang
luc cang nang thém.

Nhiing con s6a gan day nhéat vé
chi s6 tiéu thu CPI (consumer
price index) cho thdy chiéu
hudng giam phat deflation nguy
hiém hdn. Vi hoi thang 5 va thang
6, CPI da di xuéng 0.2% va 0.1%,
[én lai 0.3% thang 7 va thang 8.
Nhung thang 9 vuia qua, CPI chi
@ 0.1%. Mdc CPI nhu vay qua
thdp trong nhiing thang qua so
vGi muic CPI can phai 8 muc 2%

cho mot nam dé gili cho kinh t&
chay déu dan. Ngan Hang Trung
Uong Federal Reserve Bank da
lo lAng v& nguy hi€m cua giam
phat deflation cé thé dén vai nén
kinh t& Hoa Ky. Vi ngodi kinh
nghiém lich sdi cua thsi ky
Depression thép nién 30’s, gén
day con co tinh trang cua nudc
Nhét cling da roi vao tinh trang
giam phat lam suy yéu kinh té
cua Nhat hang gan 20 ndm nay.
Pay la ly do tai sao Trung Hoa
thang via qua da qua mat dugc
Nhét, chiém ldy ngbi vi cudng
quéc kinh t€ hang nhi chi sau
Hoa Ky.

Diéu lo ngai nhét cua ngan Hang
Trung Udng la Hoa Ky c6 thé di
theo chén Nhéat Ban vi ly do cua
suy yéu kinh té& hién tai bat dau
do su sup d6 cua thi trudng dia
Oc, y hét nhu Nhat héi cubi thap
nién 80’s. Thi trudng chling
khoan va dia 6c cua Nhat luc dé
la qua bong cang phong va bé
tan, dua dén tinh trang giam phét
kéo dai hang 20 nam. Cho dén
bay gid, chi s6 ching khoan
Nikkei cua Nhéat ciing chi bang %
ctia nam 1989. Gia nha bay gid
ciing la mét nta cua thdi do!
Trong khi d6 muc ng cua chinh
phu Nhat la 200% cua muc téng
san lugng quéc gia GDP, day la
con s6 cao nhat trong cac quéc
gia trén thé& gidi. Nhiéu nha phén
tich d& cho radng nhat co thé
tuyén bé v38 ng trong khoang vai
nam niia vi kinh t€ cang suy sup
thém! DPay la su nhuc nha va cay
dang cho Nhat nhat 1a khi thay
Trung Hoa tiép tuc phat trién va
bd xa Nhat hién nay!

Bai hoc cua thgi Depression va
kinh nghiém cua Nhat da lam
Ngan hang Trung Udng véi Ben
Bernanke la chu tich nhat quyét
khéng dé tinh trang giam phat
deflation xay ra vi moét khi da roi
vao méng vudt cua deflation, rat
khé thoat ra ndi nhu Nhat da
vung vay, lam da thd kich thich,
nhung chi nda vdi va sai lam
nhiéu nén khéng thoat ra dudc.
Nhu chinh pha Nhat tung tién cho
xdy cat dudng xa cau cong,
nhung toan la nhiing cady céu &

vung héo lanh it dan cu, bridge to
nowhere, vO ich phi pham, khéng
dudc viéc gi! Bay cling la bai hoc
cho chinh quyén Obama, vi
nhiing chudng trinh kich thich
kinh té dua ra ciing da bi chi trich
toi bdi 1a khong thdc tién hay
khdong c6 hiéu qua gi, trdi ngudc
v8i thGi cla Téng Thdng
Roosevelt, daé dung nhiing
chuadng trinh kich thich New Deal
hiéu qua dé clu van nén kinh té
cua Hoa Ky 70 ndm trudc day.

Vi thé trong trach cua Ngan Hang
Trung Uong va cua Ben
Bernanke lai cang nang né han.
M6t khi nhiing chudng trinh cua
chinh quyén Obama goi la fiscal
policy khéng lam dudc viéc, chi
con Ngan Hang Trung Udng déc
lap va toan quyén trén moi vén
dé lién quan dén tién té dua ra
nhiing chinh sach vé tién té goi la
monetary policy, mdi cé hy vong
may ra giai quyét dudc van dé
cho kinh t& Hoa Ky.

Vi khi chinh cua Ngén Hang
Trung Udng 1a viéc xac dinh lai
xuét. Khi mudn kich thich kinh t€,
Ngén Hang Federal Reserve
bank nay cho 1ai xudt ha thép,
cac xi nghiép hay ngudi dan di
vay dé dang vdi tién Idi ha, sé& di
vay dé lam an va khuéch trudng
thém, tao ra phan dng day
chuyén lam kinh té gia tang.
Ngudc lai khi lam phat cao, Ngan
Hang Trung Uodng cho tang lai
xuét Ién, kinh t&€ sé chay cham
lai. Td nam 2008, vGi cubc bai
Suy Thoai Great Recession,
Ngan Hang Trung Udng da cho
lai xudt xuéng & muc gan zero,
khdng con gi, nhu chdng ta thdy
dé tién trong nha bang, khoéng
con chut tién 18i nao vi 18i xuét coi
nhu la s6 khong!

Nhung du cho lai xudt hon hai
ndm nay 6 muc zero, kinh té van
khéng kha, Federal Reserve coi
nhu gan hét dan ban, chi con
cach in thém tién, pha gid dong
My Kim, goi mot cach van hoa la
quantitative easing, 1am dé dang
s6 lugng Iuu hanh tién té. Co
nghia la in tién ra vo t6i va dé pha
gid doéng bac! Vi Ngan Hang
Trung Udng c6 toan quyén mudn
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in ra bao nhiéu tién ciing dudc,
v@i thdi dai mdi, chi cdn gd vao
computer, dat ra muc tién Ngan
Hang du trli 1a bao nhiéu, thém
500 ty hay mét ngan ty My Kim,
la tu nhién cb sé tién do, khéng
can phai di in lam gi!

Trong hai nam nay, Federal
Reserve Bank da tang mdc
balance [én 1.7 trillion, tlc in
thém tién Idu hanh la 1700 ty My
Kim, badng cach mua cac trai
phi€u nha cutia goi la mortgage-
backed bonds cla cac co quan
Fannie Mae, Freddie Mac, ciing
nhi mua cong khé phiéu
Treasury bonds. Nhung mdc in
tién nay van chua du dé Iam kinh
té ding viing, Ben Bernanke
trong mdy ngay via qua da noi
dén lam thém mdét cudc
Quantitative Easing thd nhi goi la
QE 2, tdc in thém tién nlia. Lan
nay sé lam vao dau thang 11, lac
hop dinh ky cac th6ng déc ngéan
hang dé hoach dinh dudng I6i.
Mic in tién nay nhiéu phan sé tu
500 ty dén 1000 ty My Kim niia,
bang cach mua Treasury bonds
va lam ha thdp lai xuat cua cac
trai phiéu dai han xudng thap
niia. Hién nay mdc lai xuédt cua
Treasury bonds cho 10 nam da
thdp ¢ mic 2.5%, nhung néu
Ngan Hang Trung Uodng lam tro
nay sé budc lai xudt dai han
xuéng 8 muc t6i thi€u khéng con
gi dé kich thich kinh t& han.

Ly do la khi dé tién My Kim sé
mat gia tri vi in tién ra qua nhiéu,
lam cho muc lam phat tang Ién.
Cac xi nghiép va ngudi dan thay
gil tién cang ngay cang mét gia
di sé hoac dau tu hoac tiéu thu
nhiéu haon, nhd doé kich thich dudc
kinh t€ va chéng lai de doa cua
giam phat deflation. Chu tich
Federal Reserve Bank Ben
Bernanke la ngudi da chu trudng
trong mét dién van trudc day la
dé chéng lai giam phat deflation,
néu can Ngan Hang Trung Udng
sé di trdc thang rai tién tu trén trgi
xuéng dat dé dan chung lugm
titn dem di xai! Cé nghia
Bernanke khéng bao gid chép
nhan deflation va sé lam du cach,
du tro, ké ca nhiing viéc lam khé

tin, ngoai qui udc nhéat. Vi thé
Bernanke con c6 tén hiéu la
Helicopter Ben, san sang tung
tién ra, pha giad dong bac dé
chéng lai deflation!

Véi chu trddng in tién dé pha gia
dong My Kim, hién nay tién My
Kim da méat gig thé thdm so vdi
cac tiéan té khac. Tién Euro hoi
dau nam mat gia nhiéu vi khang
hoang tai cac xd Hy Lap, B6 Pao
Nha, Tay Ban Nha, Aui Nhi Lan
bay gid da Ién cao so véi My Kim,
mét euro an 1.4 My Kim. So vdi
tién yen, My Kim méat gid xudng
thap ké ti 15 nam nay, mét My
Kim an 81 yen. Tién Canada va
Uuc trudc kia bi khinh bi, bay gid
da ngang bang My Kim, mot
dollar cua Canada hay Uuc béang
1 My Kim. Ngoai tru tién quan
cua Tau, vi chinh quyén cong san
Trung Hoa thao ting thi trudng
trao doi tién té dé gil tién quan
khong thay déi so véi My Kim, noi
chung ra tién My Kim méat gia
trén toan cau so vdi cac tién té
céac xu khac.

Diéu nay dua dén mét hau qua la
cac qudc gia co tién té lén gia
qua nhiéu so vaéi My Kim bj thiét
hai nang. Ly do la vi tién té I1én
gia, d6 xuét cang sang Hoa Ky sé
kho6 ban haon do gia ban phai tang
Ién dé bu lai vGi chuyén tién My
Kim maéat gia. Cac quéc gia nhu
Nhat, Brazil, Pai Han, Dai Loan,
Do Thai... cling da phai chay dua
theo dé pha gia tién té cua chinh
minh hau dd bi thiét hai trong van
dé mau dich. Pay la mdt cudc
chay dua dé pha gia tién té trén
toan cau, hay néi cach khac cudc
chién tranh vé tién té da maé man,
khi Ngan Hang Trung Uong Hoa
Ky quyét dinh in thém tién,
guantitative easing, dé chdng
giam phat deflation, lam cac quéc
gia khac bat budc phai chay theo.
Trong khi d6é déi tugng quan
trong nhat cua Hoa Ky la Trung
Hoa tiép tuc gil tién quan hay
con goi la renminbi, dinh lién vdi
tieén My Kim, khong cho thay doi
dé tiép tuc xudt cang hang hoda
sang Hoa Ky. Chinh quyén
Obama de doa sé liét ké Trung
Hoa Ila Iling doan tién té,

currency manipulator, dé quéc
h6éi Hoa Ky cé thé danh thué
quan nang trén hang hda cua
Tau. Tuy chua lam ngay, dé tri
hoan lai vai thang xem Tau co6
ti€p tuc hung hang khong chiu
cho tang gia tri tién quan hay
khoéng, day 1a budc khdi ddu cho
cudc chién tién té hoan chuyén
thanh chién tranh mau dich. Vi
khi Hoa Ky cho danh thué nang
trén dé nhap céng tu Trung Hoa,
xd nay sé tra dia lai va cudc
chién mau dich sé leo thang gay
ra phan dng day chuyén trén ca
toan cAu, tai dién lai lich su cua
th@i Depression.

Pay la con dudng du biét trudc
nhiing dién tién va hau qua, Hoa
Ky va cac quéc gia khac trén
toan cau sé bat budc phai di theo
khdng cudng lai dudc. Nhat Ia khi
Hoa Ky cang luc cang cé trién
vong dé di vao suy thodi trd lai va
khang hodng kinh t& ndng hon du
cho Ngan Hang Trung Udng cé in
thém tién pha gia dong bac dén
dau di niia. Ly do la véi ky bau cu
Qudc Hoi sap dén, nhigu phan
dang Cong Hoa sé thang thé tai
Ha Vién va cé thé ca Thugng
Vién, dua dén tinh trang gridlock,
ket cling ngac gilia hai nghanh
hanh phap va lap phap, khdng
con lam dugc viéc gi. Chinh
quyén Obama nhiéu phan sé bi
bé tay ngbi chdi xdi nudc, hoan
toan bét luc, khéng con giai quyét
dudc nhiing kh6 khan vé kinh té
ngay moét nang né han.

Ngoai ra cudéc khing hoang vé
dia 6c lai bat dau nd bung hon
nlla véi chuyén cac ngan hang
I8y lai nha cua cdc ngudi dan mét
nha, da lam bay ba vé gidy t3 va
phai ngung lai viéc foreclose
khap ndi. Tinh trang nay sé& lam
viéc mua ban nha ctia chét cling
vi khéng con ai dam mua ban
niia! Bia 6c chua kha nay sé con
thé tham han va dan dat nén kinh
t€ rdi vao vuc thdm tré lai. Nhu
thé giai phap kich thich kinh té
bang cach cho in tién vo toi va va
pha gia dong My Kim cua Ben
Bernanke cua Federal Reserve
co thé sé khéng di dén dau va
con dem lai nhiéu hau qua bét
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ngd khéng tinh trudc dudc va chi
tai hai han.

Tom lai nén kinh t€ Hoa Ky van
chua thdy duoc anh sang & cudi
dudng ham. Chinh quyén Obama
da to6 ra bét luc khdng kich thich
nGi kinh t&, sau vu bau cu thang
11 nay sé con bét luc han va chi
con ngbi lam vi thém hai nam
nila, khdong lam dudc viéc gi.
Chinh sach tung tién vb t6i va
pha gia tién té cua Ngén Hang
Trung Udng 1a nhiing hanh déng
gan nhu tuyét vong va co thé
dem lai nhiing hdu qua kinh
khiung khong thé Iudng trudc
dudgc. Con dudng dan dén
Depression cua lich sd nhu thé
dang tai dién va cé & ciing khong
thé 1am gi khac hon dé tranh khoi
kiép nan cua toan cau nay.

Khudt Phong Nguyén Binh
Phung

www.nguyendinhphung.com
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