M()t thang 10 day tran

tré vai cdc hdi nghi tai
chanh G7, IMFF & WB, va
cing day ¥ nghla vGi viec
Han lam vién Thuy Pién
trao giai Nobel kinh t& cho
mot nha kinh t& hoc vi nhan
sinh...tdt ca trong b1 canh
mot thé gidi dang hot hodng
truée con li khing hodng
kinh t& ma nan nhéan la
nhiing nguri ngheo khé ¢
nguy ¢ d6i an chi khong
phéi 14 nhiing nha kinh ky
dau co tai chinh c6 thua 16
ciing khong dén ndi chét déi.
Nhﬁng thong diép tif cdc hoi
nghi va giai thuéng vita néu
da giéng lén nhu’ng ciu hoi
vé giéi han clia chu nghia
kinh t& tu do va “ngum ban
dong hanh” ctia né 1a “nén
dan chu thi truong” (market
democxacy] ma tit dau thap
nién 90 da duge rao giang

nhu la khudn miu duy nhat
hiiu 1§. Toan cau héa kinh
té thé gigi theo nhing quy
luat eta kinh t& tu do cling
nhu vai tro cia IMF & WB
da la nhimg dé tai duge md
xé nhan dip nay.

Le Monde 4.10.1998, ¢6
doan nhu sau vé cudc hop G7
dién ra tai Washington:

“Chinh trong cdnh tan
tdce cdce thi truong tai chinh
véa chitng khoan thé gidi ma
ede Bé trudng tai chinh va
Téng giam doc ngan kho 7
nuge eong nghigp hang dau
nhém hop Thach thie lén
nhdt ctia cuge hop G7 nay la
khoi phuc niém tin noi cde
thi tr :mrug vi chitng t6 rang
van ¢6 mot ngudi cdm ldai
trén chiéc may bay. Néi lo au
cang tang dam sau cde tuyeén
bé bi quan ciia Téng giam
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déc IMF Michel Camdes-
sus, theo dé béi canh nén
kinh té thé giéi hién dang
chita dung nhiéu yéu 6
titw cue hon la tich cue,
déng thoi ciing khéng logi
tric mot vién tuogng suy
thodi toan cdu.

TT Mj Bill Clinton
truée dé da loan bdo nhitng
“quyét dinh manh mé nhiam
bdo dam tiép tuc duy tri sy
thinh vuong clia nudc My,
taep tue vai tro lanh dao thé
gidi mot cach khdng dinh
hom nita, sé hanh déng cdp
tée hon nita dé khoi phuc
tinh én dinh va niémtintrén
cdc thi truong biang cdch
phuc héi tang trudng ctia cde
nuoe dang gap kho khdn

B#di canh ctia nén kinh
t& the glm trong thang 10
nhu thé nao khién IMF phai
bi quan? Mot bai bao khac

cla Le Monde 4.10 tém tit
tinh hinh nhu sau:

“Nhiing loi nhudn ma
cdce thi truong chrmg khodn
chéu Au tich E:zy dlmrc tie dau
ndm da bi xéa sé chi trong
vong vai ngay qua. Trong
nhiing tudn truge, saw khi da
han ché duge mét s6 thigt
hai, cudi cing thi thi truong
London da ngdang tré toan
the cdac thi truong. Chi sé
Footsie gidam hon 6% trong
tudn qua, xuong con 4.750
diém, va theo mét céng ty
buon r,ophreu, 6 thé cho doi
mét chi sé Footsie ang con
4.600 diém vao cudi nam
nay. Tai Paris, tong vén ti
ban trén thi truong chiing
lhodn da mat tréang 1.500 ty
francs chi trong umeg hai
thang hon, mot con 80 fuong
duong v6i s6 thué ma nhé

nuée Phap du kién sé thu
trong cd néam 1999 t6i. Thi
truong Franefurt con thé
tham hon, gidm nhing
12% trong tudan qua cho di
chién thang cia dang
XHDC va dang Xanh trong
cude bau ct qube hdi vao
dau tuan da khién thi
triomg phdn Rhéi  tang
duoe 2%, song nhitng tude
déc ctia thi truong Tolkyo va
New York hom thit nam da

khién thi truong Francfurt

chét sing, giam 7,64% noi
trong ngay. Nhing nha
kinh deanh & thi triong
New York da thdt vong vi
quyét dinh ha lai sudt qud
nhe héu trong thdang trudc.
Tai Nhat, chi sé Nikkei dé
tudt 550 diém chi trong 5
ngay dé két thic & i
thap nhdt tic 13 nam qua.
Hai bién cé da lam suy sup

tinh than nhitng nha buén
ban cluing khoan von da
xubng tinh than tic nhiéu
thiang qua: su khanh tdn
ctia tap doan Japan Leas-
ing Corparntiorr hém  thi
hai va viéc ngan hang
trung uong loan bdo mng
chi s6 Tankan, tic c¢hi sé
thute do niém tin cta giéi
kinh doanh, da xuéng dén
mite thdp nhét ké tic thang
3.1994”.

Trongboicanh dé, nhat
la khi Nhat Ban van dang
loay hoay cai cach hé thong
ngan hang clia minh - dén
thd sdu 2.10, qude hdi Nhat
méi thong qua véan kién dau
tién cta mot chuoi dao luat
céi cdch ngan hang - ro rang
la My dang la “ngon hai
dang” cho cac nude chau Au.
Thé nhung, thuc chit cia My

hién nhu thé n&o? Tap chi
The New York Review Of
Books thang 10.98 vira ding
m6t bai phong van Cha tich
hoi déng quan tri quy Open-
heimer Funds kiém Vién
truéng vién Institute for Ad-
vanced Study cia vién dai
hoc Princeton va vién
nghién ctu Jerome Levy In-
stitute for Kconomic Re-
search ndi dung trich dich
nhu sau:

“Wall Street dang 1 dot.
Cuée khiing hodng ¢ chau A
phdi lie nguyén do duy nhdt.
Cac kho khan ma ede thi
truong thé giéi dang trdi qua
va tae déng dén My la nhiing
trieu chiing trude miit, song
lidw 6 phdi vi thé ma thi
triong Wall Street chao ddo?
Khéng don g:an nhit the.
Ngwen nhén clia cde van dé
clia nude My siu xa va phiic

DANH BUC
tap hon. Nén kinh té My tiw
né da la dé bi tén thuong
tir kha law réi, va dé chinh
lie digm then chét méa moi
phan tich déu cé thé vach
ra. Mot ki nang swy thodi
& My rdt la c6 co sé. C6 thé
diéu nay sé xdy ra trong 6
thang toi, twy khnﬁng nhidt
thiét sé phdt xay ru. Nen
kinh té My co & diem yéu
co thé déan dén suy thodi.
Truse hét la tham thing
mau dich man tinh, nhdt la
khi ede nuée khae, chiu A
hay Nga chdng han co tién
hanh pha gid tién t¢ vi muc
dich canh tranh, khién
hang xudt khdu cila cdc
nuge nay dai hg gia va
nang gid hang xudt khéu
cia chiing ta. Piéu nay da
tieng xdy ra trong cuoc
lehiing hodng 1929. Ké dén,



nguor My dé danh t1ét kigm
qud it. Noi chung, ddn
c.-'mng tieu xai hau nhu tat
cd s6 tién kiem duge. Mot
s6 it chiu déng tién vao quy
hu tn trong khi sé dong
mua sdm tré goép, ng ndn
rdt nhiéu song lai déu tu
mua ¢6 phiéu. Chinh phi
vita moi diéu chinl ha thé

cde con s tiét kigm duy kién
xuéng dén mite hau nhi vé
nghia. Pdy mai chinh la
néi lo: khi gia cé phiéu
xudng, lidu nguor ta sé
giam tiéw thut Tow nghi la
khéng. Trong nhiing ndm
20, lan séng tiéu thu tang
cao trong khi cuéc khiing
hodng dang gan hé do lé
vao thoi diém do ra doi
hang loat sdn phdm co dién
nhi xe hot, radio, ndy gidt,
tii lgnh.. Ngay nay la lan
song thiét bi dién ti dang
160 cubn ngudi tiéu ding.
Diéu gi sé xdy ra khi gida c6
phiéu  xuéng hoge mdt
trang trong khi s6 du tiét
kigm chdng la buo? Diém
yéu thit ba la sie boi chi cho
thiét bi céng nghiép nhdt
la cac linh viee mai nhon,
tac ra mét 16 héng vé vén.
Néu khong duy tri dugc
iang trudng, sé thiét bi
cong nghi_ép do sé dieng dé
lam gi? Piéw nay da xdy ra
& Nhdt, Nguoi Nhat co luc
da danh dén 30% téng san
liigng néi dia cho vide mua
sdm thiét bi cong nghigp.
Cdce nha kinh (¢ hoc thuong
xem dé la mét diem tich
cie,  song ngt khe rtang
irudng khéng duoe, thi sé
lam gi vai s6 thiét bi thang
dii, s6 nhé mday moi xdy dé?
Su thang du thiét bi thuong
la nguyén nhéan chii yéu

dén dén swy thodi chu ky:
phdi ngung sdn xudt dé
ban téng bdn thdo hét 16
hang da san xudt. Khi con
vén, sé eon biét lam gi véi
sé thiét bi dé, song khi
khéng con vén do bdn ra
khéng duge thi sao? Nude
Nhdt la nuge “truong vén”
nhdt song khong vi thé ma
nén kinh te Nhat lai co thé
tron tru hoat déng”.

Hon ai hé&t, TT My
Clinton hiéu ro dau la
nhitng hiém nguy dang
rinh rdp nuéec My ma éng
lanh dao mot cach kh4 xuat
sdc tif 6 nam qua vé miit
kinh t& - cuéc bau cif quoc
hdingay 3.11 tuy chua phéai
la moét thing lgi lén cia
dang Dan chu va clta ong
song cing da 1a mot tuéng
thudéng vao lic ma oéng
dang bi ddang Céng hoa
nhdt muc triét ha. Tai hoi
nghi IMF Washington, 6ng
da khong hu doa khi lén
tiéng kéu goi: “Pa dén lic
phdi hanh déng mét cdch
diit khodt truoe cude khiing
hodng nghiém trong nhat
doi voi nén kinh té the gici
ti sau thé chién thi nhi,
edn phai thiét ké mét cdu
trikc maéi cho hé théng tién
té va tai chinh dé tranh cho
nén kinh 1€ thé gici cit phdi
lién tuc séng trong canh
nay hé hoi phdn Lkhéi mai
that vong. Nude My phdi
dong gép né lye ciia minh
bang cach duy tri tdng
truong” (Libération.
7.10.98). Viec Ngan hang
trung uong My (Fed) ha ia:
sudt mot lgn nifa xuoéng con
5% hoém 15.10, chi hon 2
tudn sau khi da ha lai suit
tir 5,560% xudng con 5,25%

hom 29.9 la mot bing c6
cho thay My muén bdo vé

ting trudng ctia minh
(Libération.  16.10.1998).
Chi s6 Dow Jones trong
ngay vot ting 4,17% phan
anh y muén dau tu. Tat
nhién, tdim mé day nao
cling ¢6 mét trdi cua né: ha
14i sudt vi su tdng trudng
cia minh song cing dan
dén hau qua la khi viéc lam
chii mét dong tién khéng
con hap dan béi 14i suat
nifa, thi tai sao lai giit n6?
Theé 1a ty gia dong déla da
giam tir cudi thang 9, nay
cang ha nira, khién cho cdc
tién té khdc chéi véi. It
nhdt cing da c6 4 nude
chau Au ha 14i suat theo.
Qua tuyén bd ciia éng
Clinton va tinh hinh ti
thang 7 ndm ngoai, ¢6 thé
thdy rat ré ring dong co
cua cudc khing hoang la co
cdu hé théng kinh doanh
tién té va tai chinh hién
nay trén thé gi6i. Su cd xay
ra vao thdng 9 da qua cho
quy dau tu LTCM (Long
Term Capital Manage-
ment), mét trong sd 4000
hegde funds, (quy ddu co) ¢
My, ma trong thuc t& la
mot co s¢ “muon ddu heo
néu chdo”, huy déng vén dé
kinh doanh chénh léch lai
suat cdc nude, ty gid cdc
trdi phiéu kho bac, tir s6
von tf c6 chi la 4,5 tj dola
dén lde sap khdnh tan da
nam Lrong tay dén 100 ty
dola vén huy dong (tic 22
Idn sd vén tu c6), khién
Ngan hang trung uong My
phai ra tay can thiép ciu
khéng cho sap tiém. Than
chii ciia quy LTCM nay lai
chinh 1a cdc ngdn hang

trén thé gidi nhu Lién hiép
ngan hang Thuy Si (UBS)
(ket 600 triéu ddla, ké ca
mé¢t vai ngan hang trung
uong nhi cia Y - ket 250
trigu ddla)... khong phai ai
cing c¢6 thé tr¢ thanh
khdch hang cia LTCM:
von ky thdc toi thi€u phai
la 10 trigu dbla va thoi gian
ky thdc tdi thiéu phdi la 3
nam. Tai sao chinh cédc
ngan hang ¢d bu nhu trén
lai tin tudng giao von cho
LTCM? Cau tra 19i la quy
nay ¢6 mot doi ngi diéu
hanh ma khé ¢6 ngan hang
ndo c¢é noi: 2 “giai Nobel
kinh t&” bing xuong bing
thit va 1 cuu phé thong dac
ngan hang trung wong My.
Chién luge kinh doanh cia
LTCM dua trén cdc tinh
todn theo dé dén 1.1.1999
do viéc phdt hanh ding
EURO nhu mdt phuong
tién thanh todn trong cadc
thi truong tai chinh, cdc
nudc EU sé nhat thidt phai
ti&n dén mot 14i sud't chun
la 3,3% nhu da quy dinh, dé
tif d6 mua vao trdi phi&u
nudc nay, ban ra trdi phiéu
nude khde (Libération
3,4.10.1998). Thé nhung,
cho dén th'mg 9 nam nay,
tde chi con 3 thang trude
khi dong EURO xuat hién,
lai suft cdc nudc EU van
con chénh léch 16n (Libéra-
tion 10, 11.10.1998), thé 1a
LTCM sip tiém.

_ Mot trong nhung dac
diém cua hé thong tai
chinh ngan hang trong thé
ky 20 la tich ecue kinh
doanh mang tinh dau co
lién luc dia ma khong co
mot chinh pht nao ¢6 the
kiém sodt néi. Nhing
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doanh sé chuyén nhugng
lén dén 2.000 ty dola mo1
ngay, nhiing con sd hang
tram ty déla mat tring chi
trong mot ngay nhu da
titng thay, theo nha kinh té
hoc Michel Aglietta (trén
Libération 8.10.1998) la
nhitng bing cd cho thay,
nganh tai chinh trong khi
rdi bé chie nang ban dau
la phue vu vé von cho con,
nghiép, cho san xuat, de
chuyén qua kinh doanh
trén co sé nhiing bat tric
¢6 tinh todn mét cdch tu do
tuyét doi, 14 mot ddu hiéu
cia “su thdi qud cua chu
nghia kinh té& tu do”. Nha
kinh t& hoc nay chu truong
mét ché do hai doai linh
dong tuy theo hoan cdnh
mbi nude, tinh hinh mbi
lic: kiém soat hoi doai
tuyét doi cling nhu ty do
tuyét doi déu khong c6 lgi.
Su tran ngfep von tu ban
nuée ngoax ma trong hau
hét cac trusng hop da thay
kha niang lam chi chinh
sdch tién té cua cdc chinh
phu hau nhu b1 té liét. Da
c6 mat dao, ndi lén ¥ kién
bude cdc nha kinh doanh
- tai chinh phai déng mot
khoan thué& méi duge &n
dinh déu khap thé gidi la
0,1% dé cdc chinh phu c6
thé si dung vao cac cong
tde nhan dao, goi 1a thué
Tobin (Tobin tax), song ¥
kién nay da bi chinh nuédce
My tdy chay nhin danh tu
do kinh t&.

Trong boi cdnh ling
ting toan cau dé, hoi nghi
thugng nién IMI* & WB da
dién ra ma khong dem lai
két qua nao cu thé, ngoai
nhitng hé hao phol hop
toan ciu dé bao vé tiang
trudng. Nhing cao budc
danh cho IMF, ngay cang
nhiéu hon, cang cho thay
su lung lay cia té chie
“thay thuéc kinh t& khong
bién. g161 nay. C6 thé tém
tdt cdc cdo budc nay nhu
sau, (theo Libération
2.10.1998):

- Ba pha vi ly do “cuc
bo”: IMF 1a mot cai dd quai
quy da qubc gia chi gay
lang phi tién bac cia ngudi
dan My dong thué theo
lénh cua ... Michel Camdes-
sus (Chu tich IMF). Su chui
bd1 tudng chimg nhu “vé
nghia” nay cua nghi si
Trent Lott, linh tu phe
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Cong hoa tai Thugng vién
My, vira phdn dnh tinh
than cuc by ddng phéi ngan
_tré hoat dong d6i ngoai ciia
"ddi tha Clinton, vita minh
‘hoa cho sy bap bénh cua
cdc t6 chiic qudc té nhu
IMF...v.v.mdt khi qué dua
vao My. Khi My 14 cé déng
16n nhit ctia IMF véi s6
phiéu biéu quyét lén dén
18% tong s phiéu cing vdi
quyén chu quyét, thi rd
rcmg IMF chi la “cong cy”
cia My. Trong thuc té&, tir
khi cude khiing hoang bung
né ¢ chau A, My da khong
déng gop gi duge cho IMF
maéi cho dén hém 15.10 viia
qua chinh phu Clinton mdi
duge quoc hoi My duyét chi
18 ty dbla dong gép vao quy
IMF vao lic ma quy nay
trong rong tit nhiéu thdng
qua.

- P4 ph4 vi hoat dong
cia IMF qué bi 4n, t& Wall
Street Journal goi day la
“dinh ché qude t& bi 4n
nhat thé gidi”.

- bPa pha vi IMF da
khong tién lidu duge cac
nguy co. Pay 1a mdt dé tai
tranh cdi: IMF cho riang da
bao dong trude cho chinh
phu Thai song chinh phu
ndy da khong ling nghe
cac khuyén cdo. Nim 1995
cing da bdo dong chinh
pha Mexico song cing
khéng duge l:’mg nghe.

- P4 ph4 vi cho ring
IMF 1a “nhiing ngudi linh
cttu hda song lai di dét nha
thién ha”. Dick Amey, thu
linh nhém dan biéu ddang
Cong hoa chong viec My
déng gép cho IMF goi IMF
la “mot thé luc gay bt én
dinh, da gép phan lam cho
khiing hoang thém nghiém
trong tai' chau A va cac noi
khéc”. Pay ciing 1a mot dé
tai tranh cai vi trong thuc
t& nhu theo phan bién cua
mot quan chic IMF, “chi
can mot ci dién thoal cua
Larry Summers (Phu t4 Bo
truéng Ngan khs My), la
IMF sua lai ngay cdc chi
tidt cua chuong trinh tai
trg cdu nguy Thai Lan”
Anh huéng My doi véi IMF
khong chi noi s0 ph:eu biéu
quyét ma con ngay cd noi
kkhia canh con ngui: tu
nhiting tuong quan ca nhan
nhu vige Pho chu tich IMF
Stanley Fischer ia gido su
bao trg ludn 4n tién si cua

phé TGP Ngan khé My
Lar ry Summers va 14 thay
cii cua kha doéng chuyén
vién My tai IMF (chiém 1/4
tong s6 chuyén vién cua
IMF), cac duong day dién
thoai truc tiép toa Bach éc
- IMF - Bo ngan kho My da
duge thiét lap. Hau qua la
My, nay muén cai td IMF
theo chidu huéng cia minh.
Chinh Bd truéng ngan khd
M§ Robert Rubin da tuyén
bo: “My cAn c6 mot IMF
d4am bao duge quyén loi clia
M5

Trong bdi canh thién
ha dai loan nhu thé viée
giai Nobel kinh t& da duge
trao cho nha nghién ciu
nguoi An Amartya Sen, 65
tudi, nguyén 1a gido su dai
hoc Harvard va hién 1a
hiéu truéng dai hoe Trinity
College thudc viéc dai hoc
Cambridge, vira 1a gido su
kinh t& vira 1a gido su triét,
chinh 12 mgt bdt ngy hiu
ly. Trong béi cdnh khung
hoang kinh t& toan cau
hién nay, khi phan nta
nhén loai ngay cang thay
miuic song di gidt lui, Han
lAim vién Hoang gia Thuy
bién, qua viéc trao giai
thuéng Nobel kinh t& cho
gido su Amartya Sen, da
muén gd thé dién, sau “tro
16 bich” ndm ngodi 1a trao
giai thuong cho hai nha
nghién ctu tim ra nhing
cong thifc tinh todn du kién
gid ca tuong lai ctia mot c6
phiéu sao cho sinh lgi chic
chidn (Libération
15.10.1998). Le Monde
16.10.1998 thuat lai: “khi
ghé qua New York nhéan
mot hdi nghi ¢ tru s6 LHQ,
Amartys Sen dd tham gia
mét cude hop bdo. G dé,
ong da ké: “Nguoi ta xin ttn
nhiing 1&i khuyén dé dau tu
sinh lgi, toi tra 161 ring toi
khéng c¢6 ¥ kién gi va ring
diéu lam t6i quan tam la
nhiing ai khong ¢6 tién dé
dﬁl.; tu kia kia”. Tu tac
pham bién khdo “Su ngheo
khé va nan d6i” (Poverty
and Famines), xudt ban
nam 1981, vdi nhiing phan
tich vé nan déi ¢ An B9, ¢
Bangla Desh, ¢ Ethiopia, ¢
khu vue chdau Phi Sahara,
theo dé dan chung da chét
dé6i khong vi thiéu luong
thue nhu nguoi ta van nghi
1a nguyén nhan chu yéu,
ma vi do néng dan khéng

¢6 cong an viée lam. nén
khéng ¢6 thu nhap va phai
chét d6i trong canh bé tic
cua chinh sach phan phai
tai nguyen va luong thue
dung vao lac ma thoe laa
day bo .dén nhung phan
tich ve suf bat cap cua cac
c¢d cdu phan phéi tas
nguyén, da dua dan chiang
dén chd chét d6i chi khong
phai thién tai (bao lut, han
hén...), dén nhing t& cao -
théi quen cham chdam tinh
todn ty lé tang trudng GDP
va thich tha véi nhing do
biéu tdng tif nam nay sang
nim khdc ma khéng buén
ngé dén su thé la nguai
ngheo, dac biét la ngudil
nong dan, ngay cang nghéo
hon trong khi h‘fp trung
gian ngay cang giau hon,
tham chi cang ciy cAy mot
néng hai suong, cang duge
mia cang 16 14 vi gid thée
lda bi ép, la ca mot qud
trinh tu tudéng xuyén sudt.
Vin bdan tuyén duong
thanh tich gido su Amartya
Sen cia Vién han lam
Hoang gia Thuy Dién ghi
5:"Bing cdch phan tich
cdc thong tin vé sy an sinh
ciia cdc cd nhén trong cdc
quyét dinh tap thé, gido su
da cai thién ro rét co sd ly
ludn cho viéc so sdnh cdc
phuong thitc phan b tai
nguyén khéac nhau cua céc
chinh sdch an sinh xa hoi,
cach tiép can van dé cla
gido su da giip ching ta
néng c&p nhiing hiéu biét
cua ching ta vé cdc co ché
kinh t& dan dén nan déi”.
Qud trinh lam viée ctia
gido su Amartya Sen cho
UNDP (Quy phédt trién
LHQ) vao dau thdp nién 90
con .dd cho phép ong cé
nhitng déng gbép tich cuc
hgn khién UNDP hang
nim dua ra ban phic trinh
mang tén “Phic trinh vé su

' phéat trién con ngudi” nhu

mot doi khdng v6i ban
phiic trinh cia WE mang
tén “Phic trinh ¢é su phat
trién trén thé gidgi” véi
nhitng con s GDP lanh
lung.

Trén day 14 vai nét vé
dién bién kinh t& va tu
tudng kinh té& trong thang
10 via qua bdo hiéu mdt
khtic ré mdi ca trong thuc
té khing hodang lan trong
dau 6c nhing ngudi cé
quyén quyét dinh =



