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PONG

uéc My, tir 1au duge xem nhu nguoi khéng

16 ctia thé gidi ca vé kinh t& 1an quan su.

Thé gi¢i du6i triéu dai My duge xem nhu
mot thé gidi phang, thé giéi don cuc. Nhung
dudng nhu khing hoang kinh t& toan cau da lam
cho vai tro lanh dao cia M§ bi lu md, quyén luc
clia dong dé la dudng nhu bi lung lay khi cdc nén
kinh t& khac xem xét liéu c6 nén 1ay mot dong
tién khéc thay thé vi tri dong dé la 1a dong tién
du truéc ctia thé giéi hay khong. Cé 1& khing
hoang la liéu thuéc manh nhat cho kinh t& My.

K& tir khi cuoc khiing hoang ng dudi chuin tai
Mgy lan rong tao nén cudc khiing hodng kinh t& toan
cau v6i su thua 16 1én d&én hang ngan ty USD cho
cic ngan hang dau tu toan thé gi6i thi vi thé cha
My, mot cudng quoc c6 du tam dan dat thé gidi, da
trai qua nhiéu séng gi6 ciing nhu ghi lai nhiéu d4u
an lich si.

Mic di ngay tir khi cudc khiing hodng bit dau
nguoi ta da ching kién dong thai manh tay cha
chinh phi M§ trong viéc ctiu van nén kinh t& khi
bom ra hang tram ty d6 la nhung thay vao d6 la
su that vong ddng ngac nhién khi hang loat
nhuéng nd luc ctu nén kinh t& duge dén dép bing
cac tuyén b pha san cia khong it ngan hang va
t8 chuc tai chinh cing nhu phi tai chinh kéo theo
su chao ddo cia thi trudng chiing khoédn toan cau
lam tudt phanh USD index, chi sé do gid tri dong
do la trén truong thé gi6i.
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LAM NGUYEN KIM AU
Ngdn hang Phuong Nam

Gi4 tri ctia dong bac xanh gidm lién tuc cho
dén hét quy 1 nam 2008 khi chi con 70.79 so vé6i
muic 100 ban dau, dé 1a ldc khing hodng toan cau
da va dang lan rong. Trong bdi cdnh 4y, nhuéng
nd luc ctia chinh pht cdc nude duge xem nhu vo
vong khi tién lién tuc duge bom vao thi trudng
nhung khong mang lai hiéu qud nhu mong muén,
cung thoi gian 4y ngudi ta ching kién su hbi phuc
dang kinh ngac ctia dong dé la. C6 vé budn cudi khi
khing hodng bit dau tai My va chinh M§ 1a nuéc
chiu 4nh huédng ning né nhat ctia khing hodng va
that su chua c6 d4u hiéu gi ctia su hodi phuc thi dong
do la lai cho thdy mot diéu khac khi lién tuc gia
tang gia tri so v6i cdc dong tién khac va dat mic
cao nhat & moc 89.62, c6 nghia 1a da ting thém
gan 19% gia tri so véi miic 70.79. D6 phai chiang 1a
d4u hiéu cho thay nhuéng chinh sdch ma chinh pht
My da va dang thuc hién thuc su mang lai hiéu qua
ngoai mong dgi hay chi don thuan 14 khiing hodng
da lam suy y&éu nhuéng dong tién khac hon 1a dong
do la My. Su khong én dnh cta chi s6 USD index
phan nao cho ta thay van dé khi lién tuc roi xuéng
ngudng khing cu thap nhat.
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Hon thé, dong d6 la thoi gian gan day ludn c6
nhuéng phan tng bat thuong. N&éu nhu trong diéu
kién kinh t& thong thuong thi gia tri dong tién sé
gia tang khi thi truong dén nhan tin t6t va sut
gidm khi dén nhan tin x4u, nhung diéu ngudi ta
nhin thay 1a dong do la gidm gi4 tri khi thi trudng



c6 tin tot va tang lai khi thi trudng dé6n nhan tin
x4u. Mot vi du dé thay cho diéu nay la khi thi
truong chiing khoan khéi sic thi gia tri dong do
la sut gidm khi ludng tién dau tu vao ngoai té duge
rat ra d6 vao chiing khoan. Trong khi cho dgi thi
tuong lai ctia dong d6 la chi yéu phu thudc vao toc

do hoi phuc ctia nén kinh t& My, tuy téc do hdi
phuc ¢6 cham nhung doi véi hau hét cac nu6e khac
thi phan x4u nh4t da qua, ching ta cé thé cho dogi
va hy vong mot su tang truéng manh mé.

So véi cac dong tién khac thi dong do la c6
vé dang bi lam yé&u di. Cip dong tién EUR/USD,
sau khi rét xuéng muc thap dugi 1.25 USD d6i
duge 1 EUR vao thang 3, dong EUR da 14y lai vi
thé khi dat 1.44 vao thang 7, diéu d6 khong ching
t6 duge kha ning héi phuc cta khu vuc Chau Au
khi dugc du bdo sé 1a khu vuc phuc hdi sau cung.
IMF du béo kinh t&€ Chau Au sé& thu hep lai cho
dén nam 2010 trong khi cdc khu vic khéc sé phat
trién. Mot du bdo nhu vay c6 thé cho thdy kha
ning gidm gid cia dong EUR trong thoi gian t6i.

Cé6 nhiéu y ki&n cho rang My cidn phuc hoi
gid tri cia déng do la, viéc duy tri dong d6 la yéu
cia cuc du truée lien bang M§ c6 thé gay nhiéu
h4u qud nghiém trong. Ngudi lo 1ang nhait vé gid
tri dong bac xanh c¢6 1& 1a Trung Quéc khi 1a chu
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ng 16n nhat cia My véi hon 2 ngan ty do la
My trong du trué ngoai té va méot lugng
khdng 16 trai phiéu chinh pht My. Viéc gia
tri dong dé la téang hay gidm sé con lam cac
nha lanh dao ctia Trung Quéc 4n khong ngon
ngld khong yén trong mot thoi gian dai khi
khong con lua chon nao khdc hon la van
phai “tiép tuc ua thich va tin tuéng vao trai
phiéu chinh pht M§”, chua bao gi¢ ngudvi ta
thay Trung Qudc bi rang budc véi My nhiéu
nhu vay.

Viéc duy tri dong tién y&u mang lai nhiéu
diéu c6 lgi cho My trong bdi cdnh khiing
hodng khi vue day xuat kh4u, chinh pht My
thu duge lgi rat nhiéu tir diéu nay, hon thé&
nu6a chinh pht M§ c6 thé gidm nhuéng
khodn ng cia mnh nho déng d6 la thap hon.
Nhung nhuéng thudn lgi truéc mét a4y van
khong che pht dugc ndi lo lam phét ting cao
khi gi4 tri déng tién dugc dnh gia thap, diéu
d6 c6 thé gay mAat long tin clia ngudi tiéu
dung, moi nguvi s& khong con mudn nim giug
mot déong do la yéu nu6a trong khi hién tai
dong dé la vin 1a dong tién déng vai tro chi dao
trong thuong mai toan cdu. Va khi dong tién c6
stic &nh huéng 16n nhat thé gi6i ludn ¢ mic thap
thi khé trdanh khéi nhuéng bat én va lam phat
toan cau, biéu hién ro nhat 14 gia vang va gia dau
luén ¢ mic cao.

Liéu thoi ky phuc hbi cha kinh t& toan cau c6 1a
dong luc d& cac nha dau tu roi khéi loai tai san an
toan nay khong hay mdi lo ngai vé lam phat cao lai
ddy gia vang 1én mot dinh cao méi, phan 16n van
trong dgi vao cach ma chinh ph cac nudc tiép tuc hd
trg nén kinh t& cia mnh déc biét moi con méat van dé
don vao My, noi c6 niém tin mang tén Obama.

Du két qua chua that su siang ré nhung
nhudéng gi chinh phi My da va dang lam da dua
kinh t& M§ di theo hinh chu6 U va dang trong giai
doan héi phuc. Viéc tdi bé nhiém chi tch FED cho
thdy su tin tuéng ctia Obama vao cdch ma
Bernanke dang lam dé ctiu nuéec My, van con nhiéu
khtic méc chua thé 1y gidi nhu hang ngan ty do la
da di dau hay tai sao duy tri chinh sach lai sudt
thap mot thoi gian dai nhu vay ciing nhu nhiéu
van dé phat sinh nhu viéc trao thém qua nhiéu
quyén luc cho FED nhung thi truong van thich su
on dnh hién tai va moi ngudi van thich Bernanke
cling nhu tin vao su sang l1én clia kinh t& toan caum
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