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Tém tit: Mot thap nién sau cudc khing hodng tai chinh 2008-2009, dong P6 la My
(USD) dd c6 mét dot tang gicd manh, chi sé dong USD (USD Index - USDX) dd tang hon
25 diém so véi mike dwoc ghi nhdn thap ky luc vao thang 3/2008. Piéu nay khién dong
USD manh [én trong twong quan véi cdc dong tién trén thi trieong thé giGi. Trén co so
phdn tich bién dong ciia dong USD giai doan 2008-2018 va boi canh ciia nén kinh té
thé gidi hién nay, bai viét dwa ra dw bdo vé xu hiréng ciia dong USD trong ngan han.
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Abstract: A decade after the financial crisis 2008-2009, the value of the U.S. dollar
has sharply increased. The U.S. Dollar Index (USDX) has risen by more than 25 points
compared to its record low in March 2008, which makes it stronger in relation to the other

currencies in the world market. Based on analyzing the volatility of the U.S. dollar in the
period of 2008-2018 and the context of the current global economy, the article makes a

forecast about its trends in the short term.
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Sau mot thap nién ké tir cudc khiing
hoang tai chinh 2008-2009 dén 2018,
déng USD da c6 mdt dot tang gid manh
nhat. Pong Nhan dan t& (NDT) cta Trung
Qudc di roi xudng mic thip nhét so voi
déng USD ké tir nim 2008. Nhing boi
canh cta nén kinh té thé giéi hién nay c6
thé s& khién dong USD con tiép tuc ting
gia trong ngén han.
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1. Giai doan 2008-2016

Nén kinh té My bat dau roi vao khing
hoang tir cudi nam 2007, sau mot thoi ky
tang truong bong bong nha dét kéo dai voi
nhirng khoan cho vay dudi chuan. Chi sau
vai thang khung hoang, dong USD di lién
tuc pha day voi USDX xac 1ap muc thap ky
luc trong lich str (70,792 diém) trong thang
3/2008 (Phan Thuy, 2014). Ké tir d6, dong
USD bit dau giai doan bién dong day bat
6n theo su 1én xudng cua cac chi sé kinh té
tai My.

Khong nhiing chiu tac dong tir ndi bo
nén kinh té My, ddng USD con chiu sy téc



dong tir bén ngoai voi nhitng hoat dong de
doa han ché su dung déng tién nay trong
hé thong thanh toan qubc té&. Nam 2009, do
su suy giam gia tri ciia dong USD, Ngéan
hang trung wong (NHTW) nhiéu nuéc c6
xu huéng da dang hoa kho du trit ngoai h6i
va giam dy trit bang dong USD. Gié6i dau
tu cling chuyén sang cac loai tién t& khac
¢6 tinh 6n dinh cao hon va c6 tinh an toan
hon déng USD, nhu dong tién chung chau
Au (Euro), dong Bang Anh, dong Yén Nhat
(JPY)..., va thdm chi con str dung vang lam
don vi chuyén d6i hang hoéa.

Xu huéng giam gia lién tiép cua dong
USD d4 anh hudng nhit dinh dén vi tri cta
dong tién nay trén thi truong tai chinh va
thvong mai qudc té. Tuy nhién, sau khi
giam xudng day mot 1an nita (vao thang
6/2011), USDX da bat 1én manh mé va duy
tri da phuc hoi ké tir do.

Trong giai doan 2011-2015, nhiing
bién dong trai chiéu cua kinh té toan cau da
tac dong 1én thi trudng ngoai hdi qudc té,
khién céc dong tién manh trong quy du trix
qudc té c6 nhimng bién dong phirc tap, trong
d6 dang cha ¥ 1a dién bién cta déng USD,
dong JPY va dong Euro.

Vao nim 2011-2012, su chuyén bién
cham chap vé mit kinh té cong véi nhimng
anh hudng tur thi truong tai chinh My da
day dong USD vao xu hudng tiép tuc mat
gi4 so v6i hau hét cac ddng tién manh khéc,
tham chi di mat gia manh so v&i dong
Euro ngay ca trong thoi diém kinh té khu
vuc dong Euro lao dbc, USDX di c6 lic
giam manh xudng mic 80 diém vao thang
6/2011, thap hon nhiéu so voi mirc 85 diém
vao thang 12/2010.

Budce sang ndm 2013, do tac dong tur
chinh sach néi 1dng tién té€ caa Cuc Du trir
Lién bang My (FED), déng JPY di giam
manh so v6i ddng USD. Chi trong vong 6
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thang (tir cudi nam 2012 dén nhiing thang
dau nam 2013), dong JPY di mat gia hon
20% so v&i dong USD (Phong Nghién ctru
Phat trién NHTW - Vién Chién luoc Ngan
hang, 2015) va tiép tuc xu hudng giam
trong nhiing ndm sau d6. Bén canh do,
dong tién cta cac nén kinh té méi noi ciing
bi méat gia manh so véi ddong USD trong
nam 2013.

Budc sang nam 2014, thi truong lai ghi
nhan xu hudéng phuc hoi cua dong USD,
sy giam gia cua dong JPY, dong Euro va
cac dong tién cua cac nén kinh té méi noi.
Su phuc hdi cua kinh t& My va kha ning
cit giam cac goi QE (Quantiative Easing),
dugc phat tin hi¢u vao nam 2013, da tac
dong manh dén dién bién cua dong USD
trén thi truong ngoai hdi khién dong USD
c6 xu hudng tang trd lai. Tur thang 7/2014,
déng USD di bat dau xu huéng ting gia
lién tuc va 6n dinh. Tinh dén hét quy
1/2015, ddng USD di ting khoang 17% so
Vo1 déng Euro, 12,5% so véi d@)ng JPY so
v6i cung ky nam 2014 (Phong Nghién ctru
Phat trién NHTW - Vién Chién luoc Ngan
hang, 2015).

Trong nam 2015, d4 ting gia cta dong
USD tiép tuc duoc cing ¢ trong bdi canh
nén kinh t& My co sy ting truong tot voi
nhiéu trién vong kha quan, ddng thoi cac
nén kinh té phat trién khéc (Nhat Ban, EU)
lai roi vao tinh trang tang tuéng cham va
con nhiéu kho khan. Nam 2015, USDX da
tang 9,3% so v6i cudi nam 2014 va ting
23% so v6i cudi nam 2013, dong cira &
mic 98,7 diém vao ngay 31/12/2015.
USDX da tang lén muc cao ky luc trong
vong 23 nam (ké tir nam 1993). Trong khi
d6, dong Euro d3 giam gia hon 10,5% so
v6i dong USD, dong Bang Anh giam 4,3%
va dong JPY giam 2,4% (Lé Thi Thuy
Van, 2016).



Su bién dong cua...

Néu tir nam 2013 dén thang 8/2014,
USDX dao dong qua cac thang trong
ngudng 79-80 diém, thi tir thang 8/2014
dén hét nam 2015, chi sé nay di duy tri da
tang manh trong khoang 81-99 diém (Phong
Nghién ciru Phét trién NHTW - Vién Chién
lugc Ngan hang, 2014).

C6 nhiéu 1y do giai thich cho su phuc
hoi cia dong USD trong thoi ky nay, trong
d6 da s6 cho 1a do su phuc héi ctia nén kinh
té My hay viéc FED thu hep dan va két thuc
cac goi QE; hay viéc thi truong vang da bi
lam gid qua murc; hay khing hoang ng cong
chau Au; hodc viec NHTW Nhat Ban bom
tién 0 at vao nén kinh té.

Ly do thir nhdt, kinh té My da lién tuc
vuot chau Au va Nhat Ban vé tiang trudng
va sy nang dong kinh té, khong chi vi sy
linh hoat kinh té va nang luc kinh doanh,
ma con nhd hanh dong chinh sach quyét
doan hon ké tir khi khiing hoang tai chinh
toan cau no ra.

Tir sau suy thoai kinh té 2008-2009,
My d4 ha 13i suat xudng gan 0% (0,25%) va
bom hang nghin ty USD dé kich thich kinh
té. Ty 16 that nghiép giam, thAm hut ngin
sach ciia My ciing giam xudng trong thoi
ky nay 13 nguyén nhan khién chinh sach tai
khoa dugc ndi long. Tham hut ngan sach
trong nam tai khoa 2014 la 486 ty USD,
tuong duong 2,8% GDP, giam manh tu
muc 680 ty USD (tuong duong 4,1% GDP)
(NDH, 2014) trong nam tai khoa 2013, va
thAm hut trong nam tai khoa 2014 1a muc
thip nhat trong 6 nim cam quyén cta Tong
thong Barack Obama.

Ly do thir hai, sau mét giai doan lién
két, chinh sach tién té cua My, chau Auva
Nhét Ban c6 xu hudng bi chia tach, diéu
nay da khién nén kinh té thé gidi tir mot quy
dao da tdc dd trd thanh da quy dao. Cudi
ndm 2014, khi FED da cham dit viéc mua

6 phiéu quy mé 16n, con duge goi 1a “ndi
long QE”, NHTW Nhat Ban va NHTW
chau Au lai dua ra tuyén bé md rong cac
chuong trinh kich thich tién té cua ho.

Viéc thuc thi cac chinh sach tai chinh
tién té trai chiéu gitra My va cac nén kinh té
16n trong giai doan nay da khién 13i suét &
thi truong My ¢6 xu hudng gia ting va tiép
tuc day gia tri ddng USD 1én cao.

Mot sy kién dang chu ¥ khac da hd trg
rat 16n cho viée tang trd lai cua déng USD,
do6 1a cudc cach mang khai thac dau khi da
phién tai My vao nhimg nim 2014-2015
da gitip nude ndy vuot Nga dé tré thanh
qudc gia ¢ san luong khi dbt 16n nhét thé
gidi vao nam 2015. Cudc cach mang nang
luong nay di giup My ting ngudn dau du
trit chién luoc va ciing gitip nén kinh té My
hoi phyc tro lai sau cudc khing hoang tai
chinh nam 2008.

Nhu vay cé thé théy, su tdng gia cua
dong USD trong thoi ky nay, xét trong boi
canh ctia nén kinh t&¢ My, 1a két qua tién
bd cta nén kinh té M7 va viéc thuc thi cac
chinh sach hop 1y trong tién trinh phuc hoi
kinh té sau khiing hoang.

Budc sang nam 2016, dong lyc chinh
day déng USD tang gia 1a ky vong FED bit
dau chu ky thit chit chinh sach tién té sau
gan mot thip nién ndi long chua timg c6
tién 1. Pot tang 13i suat dau tién ké tir nim
2006 da dugc FED tién hanh vao cudc hop
trung tuan thang 12/2015. Trong khi do,
cac NHTW & chau Au, Trung Quéc, Uc va
Nhat Ban van nghiéng vé kha ning s& tung
thém céc bién phap kich cau. Chinh sy trai
chiéu chinh sach gitra FED va cac NHTW
nay da day ty gia USD ting cao hon trong
nam 2016.

Ciing trong nam 2016, dong USD tro
thanh d6i twong huong loi chinh ngay
sau khi FED c6 dong thai ting 1ai suét
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dau tién va duy nhat trong nim vao ngay
14/12/2016. FED d3 nang lai sudt co ban
dong USD thém 0,25 diém phan trim, 1én
khoang 0,5-0,75%. Day 1a lan tang 13i suat
thtr hai cia FED trong vong mdt thap nién
tr& lai day, nhung khong nam ngoai du bao
cua thi truong.

Tin hiéu cua FED vé day nhanh viéc
tang 1ai sudt trong thoi gian t6i da dua ty
gia dong USD ting manh so véi cac dong
tién chu chét khac. Trong phién giao dich
ngay 14/12/2016, dong Euro di giam gia
0,6%, dong JPY giam 0,7% so véi dong
USD, déng Won Han Quéc giam 1,1%,
trong khi dong NDT ctia Trung Quéc giam
hon 0,3% (Diép Vi, 2016). USDX da tang
1én mirc 102,92 diém vao ngay 19/12/2016
(Nam Hai, 2016), day 1a mirc ting cao nhat
trong vong 14 nam.

Theo danh gia ctia nhiéu chuyén gia,
trong nam 2016, cac thi truong tién té thé
gidi van c6 dién bién kha phirc tap do phai
ddi dién vai nhiéu ca sbe chinh tri, tir viée
ngudi Anh bo phiéu cho Brexit cho dén
viéc 6ng Donald Trump tré thanh Tong
théng My. Khong chi dong Euro, phan 16n
cac dong tién trén thé gidi cling giam manh
so v6i ddng USD. Duéi goc do cua chinh
sach tién t& va chinh sach ty gia hdi doai,
ddng USD ting manh trong giai doan nay
xuét phat tir ba 1y do sau:

Thir nhdt, @6 1a viéc FED chinh thic
két thic chinh sach tién té md rong khi nén
kinh t& dugc cai thién. Diéu nay han ché
ngudn cung ctia dong USD va 1am ting gia
tri cua no.

Thir hai, NHTW chau Au ha thap gia
tri cia déng Euro bang cach lam nguoc
lai. Pong thoi nhitng bét on chinh tri trong
Lién minh chau Au ciing lam suy yéu dong
Euro. Do dong Euro chiém 57,6% gia tri
cia USDX, nén dong USD di tu dong
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manh 1én khi dong Euro suy yéu. Diéu nay
c6 nghia 13 bét cir diéu gi lam ddéng Euro
yéu hon s& lam cho dong USD manh hon
va nguoc lai.

Thit ba, sau két qua bau ctr Tong thong
M§ ngay 09/11/2016, cic nha dau tu ky
vong rang o6ng Donald Trump s& thuyét
phuc dugc Quéc héi My cit giam thué va
ting dau tu cong vao co so ha ting. Viéc
day manh chinh sich tai khoa ciing sé&
khién FED phai ting l4i sudt nhanh chong
hon va thu hat cac ngudn vén tré vé nude
My. Diéu nay s& dong thoi lam ting gia
déng USD. Néu viéc giam thué cé thé
khich 1& cac cong ty da qudc gia giri s loi
nhuan 16n di kiém duoc bén ngoai nude
M§ tré vé nudc, thi ddng USD s& con tiép
tuc tang gia.

Sy tang giad manh mé cua dong USD
da thyc su tr¢ thanh mot hién tugng ky la
trong nén kinh té thé gi6i trong giai doan
2014-2016.

2. Giai doan 2017-2018

* Nam 2017

Budc sang nam 2017, USDX da ¢
mirc cao nhat trong vong 14 nim so véi
trude d6. Vo thoi diém nay, da phan cac
chuyén gia tién té déu cho rang déng USD
s& tang gia, voi niém tin dua trén viéc ong
Donald Trump dic cir Toéng thdng My
cung nhirng 10i hta kich cau nén kinh té
thong qua giam thué va ting dau tu cho co
so ha tang. Vao thoi diém d6, FED ciing
“ruc rich” tang lai suét, tao thém luc hd
tro tich cuc cho déng USD. Tuy nhién,
nhitng bién dong chinh tri va tric tré cia
chuong trinh cai cach thué day tham vong
ctia Chinh quyén Trump truéc khi né dugc
thong qua va ky ban hanh thanh luat da
day dong USD syt giam manh trong subt
niam 2017, bat chip FED da ba lan tang 1ai
suét trong nam.
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Trong phién giao dich cudi cing cta
nam (ngay 29/12/2017), ddng USD da giam
gid so voi tt ca cac dong tién chii chét khac.
USDX di giam 0,5% xubng 92,181 diém,
gin murc thap nhat ké tir thang 9/2017. Trong
ca nam 2017, chi sd nay da giam 9,8%, murc
sut giam manh nhét ké tir naim 2003. Day
cling 14 ndm sut giam dau tién cta dong
USD ké tir nam 2012 (Vii Hao, 2017).

Tinh trang mit gia ciia ddng USD trong
sudt nam 2017 co6 thé xuat phat tir nhiing
nguyén nhan sau:

Thir nhat, do nhitng bdt 6n vé chinh
tri va quan diém dong USD yéu ciia Chinh
quyén Trump.

Tinh trang bat On chinh trj xuit hién
tir sau cudc bau ctr Tong théng My nim
2016. Cac tin hiéu tir ddng USD cho thay
c6 nhiéu mau thudn, dic biét 1a khi xem
xét ddong USD, luc dau di ting manh sau
khi 6ng Donald Trump déc cir Tong théng
M§. Cam két cit giam manh thué, gia ting
chi tiéu co so ha tang da day dong USD
1én mirc cao nhét trong 14 nam hdi thang
01/2017. Tuy nhién, nhitng bat dong tir
phia Nha Tring da cham ngoi cho da sut
giam ctia dong USD sau do.

Vao thoi diém dau ndm 2017, cac nha
dau tu tin rang ong Donald Trump cing véi
Quéc hoi My dudi sy kiém soat cia Pang
Cong hoa sé& thuc day nén kinh té My ting
manh va budc FED nang 13i suat quyét liét
hon. Tuy nhién, nhitng that bai ciia 6ng
Donald Trump trong viéc thong qua chinh
sach kinh té cung véi sy hoi sinh cia ting
truong kinh té chau Au di khién déng USD
mat gid.

Mot tac dong quan trong khéc 1a quan
diém vé “Chinh sach dong USD yéu” cia
Chinh quyén Donald Trump. Vao giita
thang 01/2017, 6ng Donald Trump, khi do
con chwa chinh thirc nham chirc Tong théng

My, da phat biéu voéi Tap chi The Wall
Street Journal rang “T6i thich mot dong
USD khong qua manh” (CNNMONEY,
2017). Tuyén b gay sdc nay phat di thong
diép rang Chinh phit My s& sém cham dut
chinh sach dong USD manh kéo dai sudt 2
thap nién qua.

Thue hai, do sy phuc hoi ciia kinh té
chau Au.

Pa hoi phuc kinh té & chau Au va viéc
nha dau tu ngay cang bét lo ngai vé su tan
v& ctia khu vyc dong tién chung chau Au
(Eurozone) di khién dong Euro ting manh
trd lai sau thoi ky mat gia nghiém trong so
v6i dong USD. Su hoi phuc nay ciing tac
dong tiéu cuc khién dong USD mat gia.

Vao cubi naim 2016 - dau 2017, gidi dau
tu chig kién mot dot tudt ddc khong phanh
ctia dong Euro. C6 nhiing thoi diém, dong
Euro giam nhanh, vé gan téi ngudng ngang
bang so voi dong USD (vao thang 12/2016).
Tuy nhién, dong Euro da ching kién mot cu
bt pha ngoan muc trong 8 thang dau nim
2017 do kinh té chau Au bat ngd phat trién
manh hon dyu bao, rui ro chinh tri suy gidm
va cac dong tién chinh khac giam gid. Tinh
tir dau nim 2017 dén thang 8/2017, dong
Euro d ting khoang 15% so v6i dong USD
(Sai Gon Pau tu, 2017).

Thir ba, do xu huong “binh thuong hoa
chinh sdch tién 8" trén toan cau.

Trong bdi canh ting truong kinh té
manh, cac NHTW, nhét 1a Anh va chau Au,
dang cb gang bat kip voi FED bang cach
nang 13i suat. Cac nha dau tu toan cau, bao
gdm ca cac quy dau tu qudc gia va cac
NHTW, chuyén huéng sang cac dong tién
khac (ngoai dong USD) von da trai qua
nhiéu ndm suy yéu so voi dong USD. Pong
thoi, ho da dang hoa ngué)n du trir cia minh
bang cach chuyén tir nim gitt USD sang
cac loai tién té khac.



Nhiing that bai chinh trj lién tuc cua
6ng Donald Trump voi Qubc hoi da day lui
nhiéu sang kién hay dé nghi ciia 6ng vé cai
cach kinh té, nhét 1a thué. Diéu nay gay that
vong vé trién vong kinh té Hoa Ky va gian
tiép lam déng USD sut gia. Bén canh do, su
phuc hoi ciia nén kinh té thé gisi da lay lai
dong lyuc ting gia cho mot sé dong tién 1on
trén thé gidi, dic biét 1a dong Euro, khién
sw mat gid cua ddong USD ngay cang 16n.

Tuy nhién, sy bién dong cua dong
USD con tuy thude vao ludng giao dich
véi cac nude qua su sai biét vé 13i suét,
khi xu huong binh thuong héa chinh sach
tién té sau khung hoang ctua cac NHTW
trén thé giGi gia ting. Bén canh do, cac yéu
t6 chinh tri ciing c6 tac dong vao tam ly
thi truong khi cac chinh sach kinh té cua
Chinh quyén Donald Trump dan duoc dinh
hinh va ¢6 hi¢u qua, dac biét 1a khi 6ng kéu
goi va gay suc ép cho cac doanh nghiép
MY phai chuyén loi nhuan vé nuéc dé tao
viéc 1am. Néu dong tién nay duoc chuyén
vé Hoa Ky, dong USD s& cang khan hiém
hon trén thé gidi.

* Nam 2018: USD phuc héi manh

Sau khi giam sau trong nam 2017 va
hai thang dau nam 2018, USD bét dau ting
gi4 tré lai do nén kinh té My phuyc hoi viing
chic voi hang loat dir li€u lac quan, nhét 1a
vé GDP, lam phat, ty 1& that nghiép va céc
dong thai chinh sach cua FED. USD tang
gi4 con bat nguon tir nhirg bét on tai Y do
qudc gia nay bi nghi ngd sé tré thanh phién
ban thtr hai cua Hy Lap véi tinh hinh tai
chinh trAm trong hon.

Ké tir giita thang 4/2018, dong USD
cO xu hudng tang manh. Trong phién giao
dich ngay 09/11/2018, USDX ¢ murc 96,90
diém. Pong USD ciing ting 1én muc dinh
16 thang so v&i dong Euro va duge giao
dich & mtrc 1,133 USD (Minh Tuén, Quéc
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Thuy, 2018), khi FED tai khang dinh lap
truong vé chinh sach tién té vi nén kinh té
M§ van manh. FED di tang 1ai suat ba lan
trong nam, thi truong du kién don mot dot
tang 14i sudt mdi trong thang 12 trudc bdi
canh nén kinh t& My dang phat trién manh
mé, ting trudng viéc lam vimng chac.

Dé)ng USD da nhan dugc nhiing luc
day tir: (1) xung dot thuong mai Hoa Ky -
Trung Qudc lién tyuc leo thang; (2) Hoa Ky
tiép tuc theo dudi chinh sach tién té that
chat. Nhitng dong thai nay da lam tang
nhu cau d6i v6i dong USD, khi cac nha
dau tu lua chon kénh trt 4n an toan, diéu
nay khién dong USD lén gia manh. Dic
biét, cudc chién thuong mai My - Trung
da day ty gia dong NDT so v6i dong USD
vé mtrc 7 NDT/USD va ddng Euro vé mirc
1,133 USD/Euro.

Trong nhitng ndm qua, ddng USD di
tich liiy dugc nhiéu sirc manh. Tuy nhién,
xung lyc ddng sau xu huéng ting gia 1on
nhat nay 1a trién vong vé mot su chuyén
dich chinh sach kinh té tai My. Dong tién
cua nha dau tu dd dénh cwoc véi Chinh
quyén Donald Trump vé chinh sach giam
thué va dau tu vao co so ha ting ciia nude
M§. Tuy nhién, mdt su bung nd 16n vé
chinh sich tai khéa c6 thé s& khién FED
nang 13i sudt ¢ tbc d6 nhanh hon dé kiém
ché lam phat.

3. Du bio trong ngin han

Mic du rat kho dé dua ra mot dy doan
chinh xéc cho gia tri cua dong USD trong
nhirng ndm td1, nhung trén co s¢ danh gia
nhimg nhan t6 s& anh hudéng dén sy bién
dong cua dong USD, c6 thé du bao duge
xu hudng co ban ctia ddng USD. Theo nhin
dinh cta chung t6i, do nhiing tac dong tir
cc nhén td ndi tai va quéc té, déng USD co
xu huéng lén gid trong ngan han. Nhiing
nhan t6 nay bao gém:
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* Kinh té My tiép tuc da ting truéng

Bit chap nhiing cing thiang vé mait
chinh tri, nén kinh t& My van dat két qua
ting trudng an twong. Nhiéu chuyén gia
kinh té cho rang nén kinh té My dang
phat trién bén viing va co thé s& tiép tuc
duy tri da tang trudng tich cuc trong thoi
gian toi. Mic du da co phan giam toc so
voi quy 1172018 do hoat dong thuong mai
giam sut, nén kinh My vén tiép tuc da ting
truong manh trong quy I1I/2018. GDP
cua My trong quy III/2018 tang manh &
mirc 3,5% sau muc ting an tuong 4,2%
cia quy 11/2018. Pay 1a hai quy lién tiép
GDP cua My tang v&i tbc d6 manh nhat
ké tir gitra nam 2014. Trong quy 111/2018,
chi tiéu tiéu dung, vén chiém 70% hoat
dong kinh té My, da tang 4%, cao hon so
voi muc 3,8% cua quy 11/2018 va la muc
cao nhat ké tir cudi nam 2014 (Minh Chau,
2018). Tang truong kinh té My c6 thé s&
giam xudng mirc 2,4% trong nim 2019 va
2% nam 2020 do tac dong tir cude chién
thuong mai My - Trung va vi¢c FED tang
13i suat.

Theo du bao ciia Uy ban Thi trudng
Mo Lién bang My (FOMC), lam phat cé
thé tang dan lén mirc 2% vao nam 2019.
Nhung néu nén kinh té My bung n6 dan
dén lam phat 161 tang cao hon du bdo hién
tai, FED c6 thé phan g bang cach ting lai
suat nhanh hon du kién. L&i suét cao hon
khuyén khich cac nha dau tu mua tai san
bang dong USD, do d6 lam ting nhu ciu
dbi v6i USD, tdc d6 tang 14i suat nhanh hon
c6 thé dong nghia vai viée ty gia USD co
thé ting so vdi tat ca cac dong tién khéc.
Piéu nay cé nghia la dong USD sé c6 xu
hwong lén gia trong thoi gian (0.

* Xu hwéng tang 1di sudt ciia FED

Phat biéu trong cudc hop bao sau
quyét dinh tang 13i sudt vao thang 9/2018,
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ong Jerome Powell - Chu tich FED - nhan
manh: “Nén kinh té My dang manh nhung
131 suat con thap. Chung t6i tin rang viéc
tang 13i sudt dan dan dén mirc binh thudng
s& gitip duy tri sic manh cho nén kinh té
M5 (Theo: D.A., 2018). FED con du kién
s& ¢ ba lan tang 13i suat vao nam 2019 va
mot 14n vao nam 2020.

Theo tinh todn cua cac chuyén gia
kinh t&, qua trinh binh thudng hoa s& méat
khoang 7 ndm ké tir khi bat dau. Do d9, c6
thé du doan dugc viéc FED sé& tiép tuc duy
tri xu huéng nay trong thoi gian téi, néu
cac dit liéu kinh té khong c6 qua nhiéu bién
dong 16n.

Nhur vy ¢6 thé thdy, xu hwdng ting
ldi sudt ciia FED trong thoi gian qua da
cham dirt chinh sach tién té mé rong va
chuyén sang chinh sach that chdt tién té,
khi nén kinh té dwoc cdi thién. Piéu nay sé
han ché nguon cung USD vao thi truong
va khién dong USD lén gid trong nhitng
nam toi.

Mot tac dong nita gan voi su gia ting
131 suat 1a khoang cach giita 13i suat 6 My
va cac nén kinh té phat trién khac dang bi
néi rong dang ké. NHTW chau Au van
dang duy tri 131 suat co ban ¢ muc 0,4% it
nhat cho dén mua hé nam 2019. Trong khi
d6, NHTW Nhat Ban thdm chi chua co ké
hoach tang 14i suat trudc nam 2020 (Thu
Huong, 2018). Piéu nay c6 nghia la cac
nha dau tu sé kiém dugc loi nhuén cao hon
trén tién guri bang dong USD so véi tién
guri bang cac ngoai té khac. Do d6 s& lam
ting nhu cau vé USD va khién déng USD
1én gia.

* Chinh sdach kinh té cua Chinh quyén
Donald Trump

Theo nhiing thong di¢p duoc dua ra
tir Tong thong Donald Trump, tir cdc quan
chtrc chinh phu va céc luat ¢, sic l1énh da
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dugc ban hanh, cé thé thiy chinh quyén
ctia Tong théng Donald Trump chu truong
thuc hién mot chinh sdach tai khoa mo rong
bang viéc thuc hién cac bién phap ngin
sach: giam thué cho cac doanh nghiép, hd
tro khu vuc san xuit nang luong, tang cac
khoan chi tiéu cong cong, thong qua céc
chuong trinh xay dung co s¢ ha tang dé
kich thich tang truéng. Pong thoi, thyc thi
cac chinh sach thuong mai theo xu hudéng
bdo hé mdu dich nham giam tham hut
thuong mai.

Nhu vay c6 thé thay, nén tang chinh
sach ctia Chinh quyén Donald Trump c6
thé s& kich thich nén kinh té My trong ngan
han va trung han, nhung chua rd hiéu qua
cho su phat trién vé lau dai.

Téng thong Donald Trump ting nhiéu
lan bay t6 mong mudn déng USD yéu hon
dé hd tro cac nha xudt khau My, nhung
cac chinh sach thuong mai gan diy cua
ong, bao gdm viéc ap thué 1én mot s6 hang
hoéa & mot s6 nudce, di co tac dung ngugc
lai 1a day ty gia USD ting manh. Hanh
dong cua ong Donald Trump lam gia tang
nhitng lo ngai rii ro trén thi truong, diéu
nay sé khién dong USD ting gid trong
ngdn han.

Viéc Chinh quyén Donald Trump ap
thué 1én mot s hang héa Trung Quéc, chiu
Au, Mexico va Canada ciing duoc cho 1a
khién ap lyc lam phat & My gia tang, c6 thé
khién FED d4y nhanh tién d¢ ting 13i suat,
két qua s& 1a mot dong USD manh hon nita.
Ngoai ra, giéi dau tu con mua vao dong
USD dua trén ky vong rang dong tién nay
s& ting gia so véi dong tién cla cac qubc
gia mdi ndi ¢ su phu thude nhiéu vao xuét
khau hang hoa co ban. Tai san tai cac thi
truong méi ndi dang bi ban thiao manh do
ong Donald Trump san sang tung cic bién
phap trimng phat trong lic cac qubc gia da

Thong tin Khoa hoce xa hoéi. s¢ 2.2019

c6 san van dé, chang han nhu trudong hop
Thé Nhi Ky'.

Tinh dén thang 10/2018, dong USD
da ting gia gan 4,5% so v4i cac dong tién
chu chét khac, bao gom dong Euro, JPY va
Bang Anh (Diép Vi, 2018). Diéu nay din
dén mot nghich 1y 1a Téng thong Donald
Trump mong muén dong USD yéu hon,
nhing cdc chinh sdch kinh té cia éng da
g6p phan déy ty gia dong USD ting lén.

* Cuée chién thuwong mai My - Trung

Nam 2018, mot sy kién néi bat trén
mit tran kinh té - chinh tri 13 cudc chién
thwong mai My - Trung. Cho dén nay, xung
d6t mau dich gitta Hoa Ky va Trung Qudc
ngdy cang gay git va c6 nguy co lan sang
mot cude chién tranh tién té. Cudc xung
dot nay da c6 nhitng anh huong va tac dong
tryc tiép dén ty gia hdi doai gitra dong USD
va déng NDT. Thoi gian vira qua, Trung
Quéc da dap tra cac bién phap thué quan
cua My mot cach tuong xung. Tuy nhién,
ngoai viéc ap dit nhiing rao can thué quan
va tang thué nhap khau, Trung Quéc con
c¢6 nhitng phuong tién khac dé mic ca voi
chinh sach bao ho cua 6ng Donald Trump.
Mot trong nhiing cong cu dy c6 thé 1a pha
gia dong tién.

Thang 10/2018, dong NDT giam gia
manh xudng gan muc thap nhat ké tir thang
5/2008. Ty gia NDT tai thi truong Thuong
Hai c6 lac giam 0,15%, con 6,9724 NDT
d6i 1 USD. Chi can giam thém 0,5% nita

! Pién hinh 14 viéc 6ng Donald Trump day cing
thing My - Tho Nhi Ky 1én mot mic cao moi
(xung quanh viéc Ankara bat giit myc su nguoi My
Andrew Brunson véi cac cao budc khing bd) bang
cach ting gap doi thué quan ddi véi thép va nhom
nhap khau tir Tho Nhi Ky. Diéu nay khién dong Lira
ctia Tho Nhi Ky rét gia xuéng mirc thap ky luc so
voi déng USD, kéo theo su truot doc cua déng tién
nhiéu qubc gia méi noi khac.



Su bién dong cua...

12 d6ng ndi té ctia Trung Qudc cham mirc
7 NDT dbi 1 USD (Binh Minh, 2018),
mure ty gia chua ting c6 ké tir cudc khiing
hoang tai chinh toan cdu nim 2008. Xu
huéng nay cho thay 4p luc giam gia doi
véi déng NDT dang ting manh cing
v6i nhitng cing thang thwong mai My -
Trung. Trong vong 6 thang tinh dén thang
10/2018, dong NDT da mat gia khoang
9% so véi dong USD, diéu nay lam day
1én nhirng lo ngai cua gidi dau tu vé ap luc
giam gia dbi véi dong NDT.

Trong béi canh dé, cac nha dau tw ky
vong thué nhdp khau sé lam giam tham hut
tai khodn véng lai ciia nén kinh té 1om nhdt
tai thoi diém FED tang i sudt. Pong USD
¢ thé duwoc sir dung nhu mot thién duong
trit an va trong kinh doanh chénh léch ldi
sudt (carry trade). Pong USD sé tré thanh
diém dén cho cdc nha dau e, diéu nay sé
khién dong USD lén gid trong ngdn han.

Tuy nhién, vé dai han, tinh hinh s& phu
thudc nhiéu vao mirc do nghiém trong cia
cudc chién tranh thuong mai My - Trung.
Khong thé luong trude duge nhitng hau qua
ctia mot cude chién thuong mai khoc liét,
n6 c6 thé gay ton hai cho tang truéng kinh
té toan cu va ca nén kinh té My. Néu kich
ban nay xay ra, dong USD c6 thé bi pha gia
theo tinh than thuc day ting trudng kinh té.
Trong truong hop My budc vao mdt chu ky
suy thoai, viéc lam suy yéu dong USD c6
thé s& khoi dong mot nén kinh té tri tré.

C6 nhiéu nhan t6 tac dong dén xu
huéng ciia dong USD, trong d6 bao gdm
ca nhitng nhan t6 1am dong USD mat gia
trong ngan han. Cac chinh sach kich thich
tai chinh (hién dang day ty 1¢ ting trudng
hang nam cta Hoa Ky vuot qua muc tiém
ning 2%) dang dugc xem 1a khong bén
vitng. Pén nam 2020, sy kich thich sé& can
kiét, mot luc can tai chinh khiém ton sé& kéo
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tang truong tir 3% xudng dudi 2%. Néu cac
tranh chap thwong mai ctia Chinh quyén
Donald Trump v6i Trung Quéc, chau Au,
Mexico, Canada va nhirng nudc khac c6 xu
hudng gia ting nhanh chéng s€ lam ting
truong toan cau chirng lai, diéu nay ciing
anh huong t6i dong USD. Trong khi do,
lam phat dang gia ting & cic nén kinh té
chu chdt khac va su bién dong cua gia dau
s& gép phan gy thém 4p luc lam phat. Do
d06, cac NHTW 16n khéac sé theo FED thuc
hién viéc binh thuong hoa chinh sach tién
t¢, dan dén tinh trang giam thanh khoan
toan cau va gay ap luc 1én 14i suat. Diéu nay
s& khién FED phai diéu chinh chinh sich
tién té theo hudng néi 1ong dé kich thich lai
nén kinh té va dong USD s& chiu tac dong
giam gia.
Thay 1oi két

Trong vong mdt thap nién ké tir cudc
khing hoang tai chinh toan cau 2008-2009
dén 2018, thé gi6i da chung kién nhiing
dot bién dong manh cua dong USD. Trén
co s& nhin nhan nhimg nhén t6 c6 thé tac
dong lam ting gia dong USD trong ngan
han, c6 thé thiy, hdu nhu nhimng ap luc ting
gi4 1a manh hon rat nhiéu so véi nhitng anh
huong khién dong USD mat gia. Vi vay du
béo trong trong ngan han tir 1-2 nim, dong
USD van trong xu hudng ting gia o
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