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(Be very afraid of the China bubble)

Ken Miller
Time 31-10-2011

Pau 13 van dé kinh t& quan trong nhét the gi61 hién nay ? C6 nguoi cho rang cé
1& dong euro s& sup d6. Co ngudi khac lai cho rang c6 18 nén kinh té ‘My s€ di vao suy
thoai kep. Nhung y kién thtr ba, ma c6 18 1a kha ning quan trong nhét trong dai han 1a
liéu Trung Quoc c6 ctru nguy duoc thé gidi khong — hay 1a nén kinh té 6.000 ti USD
nay sap sira v nd ?

D6 1a tim véc cua nén kinh té Trung Qudc, bay gio ding hang thir hai trén thé
gidi, chi thua c6 nudc My. Nam 2010, Trung Qubc di dong gop 19% cho su tang
truong cua thé gi6i, va naim nay, co 1& 1én t6i 24%. Strc manh cua Trung Quoc rat can
thiét cho su hoi phuc kinh té cia ca My va chau Au. Néu Bic Kinh v& nd anh huéng
s& bao trum tir Boise (Idaho) dén Brussels.

Va c6 rat nhiéu nguoi thong thai cho rang chuyén nay s€ xay ra. Diéu la ky cho
nguoi My déa dugc nghe nhiéu vé sy n01 1én cta chau A, va ap lyc cua sy canh tranh
dén tr Trung Qudc, nhung nguoi ta van dit cau hoi 16n vé tuong lai ciia nude nay.
Trén hon 30 nam, sy than ky Trung Quoc da dugc xay dung trén gia nhan cong re, gia
dat ré va tién Von ré. Nhung mé hinh bat ddu ran niit. Ngan hang Trung Qudc, hién c6
nhidu moén no x4u, ¢ 1& ciing c6 kho khin twong ty nhu cac ngin hang Tay phuong.
Su dong bang cua thi truong bat dong san tai cac thanh phd 16n cia Trung Qudc 1am
cho dinh diém tinh trang bt dong san ciia M¥ vao nim 2007 cd vé bé nhd. Lam phat
dang tang, cling nhu nan thit nghiép — nhat 13 trong dam nguoi trung luu, ma tai Trung
Quéc, ciing nhu tai My, khong ¢ du cong viéc chuyén moén cao cap cho ho - va bét 6 on
x4 hoi. Thu tuéng On Gia Bao, di cho rang nén kinh té qudc gia 1a “mét can d6i, mat
phdi hop va khong 14u bén”.

Khong noi nao, nhimg van dé nay hién rd nhu trong linh vyc bét dong san. b6 la
trung tim diém cta su ting trudng va phat trién ctia nén kinh té. Gidng nhu nhiing
ngudi ciia Pang Cong hoa & My, mudn “giét chét con quai vat” bang cach cit giam chi
tiéu cua chinh phu, Pang cong san Trung Qudc dang cb ging ham thing su bung nd
clia bat dong san do Nha nudc tai tro. D6 1a mot nd luc ¢6 tinh 14i tinh hinh qua mot
nén kinh té dua trén tiéu thu nodi dia, va b6t dan anh huong cua khu vuc ché bién va
xuat khiu. Dé bao dam su ting truong trong twong lai, Trung Qudc phai chuyén bién
tr mot xi nghiép cho thé gidi thanh mot x4 hoi tiéu thu 16n nhat thé gioi. Tuy nhién,
néu nd lyc cia Pang cheo lai dat nuoc di theo hudng nay, lam cho gia bét dong san sut
giam manh, toan bo nén kinh té s& d6 v&. Cac cong ty da qudc gia c6 doanh thu va loi
nhuan gan lién voi Trung Quoc s¢ bi thi¢t hai ndng va nudc My s€ bi roi vao suy thoai
thém mot 1an nita.

Trong luc c6 rat it kinh té gia nghi ngd 1a sy ting trudng cia Trung Qudc s& bi
cham lai mét chat, van dé 13 chAm bao nhiéu va vao lic nao ? Liéu su ha canh nang né
hay ém 4 ? Cho t&i bay gio, cac dau hiéu cho thdy ca hai kha ning. Su ting trudng
GDP hoi cham mot chut trong may qui vira qua, thay vi giam manh (nhung ciing nén
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ghi cht rang cac con sb thong ké kinh té do Chinh phu dua ra 1a mét cai hop den 1d
rét). Con nira, trong nhiéu linh vuc ctia nén kinh té, bong bong tiép tuc nd 16n. No cua
céc chinh quyén dia phuong ting 30% vao nim 2011 so v6i mot nam trude d6. Trong
6 thang dau niam nay, sy dau tu cua Trung Qudc vao bat dong san ting 33% so voi
cung thoi ky nam 2010.

Dé ¢o thé hiéu dugc anh hudng cua bong bong Trung Qudc, ngudi ta can phai
hiéu cach thirc cac bong béng ndy thanh hinh nhu thé ndo. Ngudi din thudng noi
Trung Qudc ndi 1én tir hai ban tay tring vao nim 1978, va dat t6i vi tri ngay nay 1a do
su dong gop chu yéu cua luc luong lao dong to 16n va ré tién. Mot phan khac khong
kém quan trong 13 gia dat ré va tién vén ré. Hau hét nguoi dan Trung Qudc 12 nguoi rat
tiét kiém, ho khong co6 nhiéu chon lwa, phai bo tién gui vao tai khoan ngan hang, voi
141 suat tiét kiém thip hon lam phat. Trong mot quoc gia voi khu vy tai chinh twong
dbi it phat trién, ho khong co chon lua nao nhleu Tién von nay dugc cac ngan hang
bom cho cac cong ty qudc doanh, ho dung tién d6 dé xdy dung nha may va nha choc
troi. Su than ky kinh té Trung Quéc dua vao hai linh vuc do.

Nhung ngudi Trung Qudc rat thong minh trong vin dé tién bac. Ho nhin thay
gidi tinh hoa (can bd) di tao dung dugc nhitng gia san 16n nhd vao mua dét theo gia
ré, va phat trién chung. Nhiing c4 nhan binh thudng khong thé xen vao linh vyuc nay
duoc, dé co thé gat hai nhirng mén 1gi nhuan bi 6i ma cac vién chirc ¢ nhitng quan hé
16n véi chinh quyén. Nhitng vién chtc nay thuong lwong viéc mua ban (nhiéu khi
bang vii luc) v6i nguoi dan cha so hitu 1au doi ciia manh dat. Nhung ho duoc quyén
dau tu vao giai doan cudi cua cong trinh xay dung. Do d6, bat dong san 1 noi hau hét
ctia cai ctia Trung Qudc duge giri gim vao d6. Bat cir ai t6i tham viéng mot vai ngay &
Trung Qudc, déu biét 13 ngudi dan ban cai séi ndi vé tinh hinh bit dong san. xay dung
chung cu ciing rt s6i ndi. Gia bit dong san ting gip 3 lan trong 5 nim vira qua.

Vén dé 1a khi nao bong bong — khoéng nhirng chi trong bt dong san gia cu, ma
con trong bt dong san thuong mai — s& v& ? Tai moi mién cua Trung Quéc, ban déu
nhin thiy céac phi trudng moi, cac duong xe lira cao tbe dang dugce xay moi, nhing tda
nha chung cu c6 mit tién 1ap kinh, ma ban dém ngudi ta co thé nhin thay nhiing can ho
khong c6 nguoi 6 vi khong c6 anh den. Cac con dudng, cau hay duong him khong co
nhiéu xe chay. Vi du, c6 mot thanh phd nhu vay, Kangbashi ¢ Noi Mong, c¢6 du moi
tién nghi ctia mot thanh phd 10n, ké ca nhitng nha dau tu dd mua cac cin ho chung cu
trén ban v&. Nhung hau hét khong c6 ngudi 6.

Tai sao ngudi Trung Qudc tiép tuc xay dung mai ? Ly do vi xdy dung s& tao ra
cong viéc va lgi nhuén cho nhiing nguoi co6 lién quan tdi cac cong trinh nay. Ngay sau
khi Mao Trach Déng 1én nim quyén vao nim 1949, Dang cong san dd mudn bién toan
bo dit nudc thanh mot khu phuc hop cong nghé — x@ hdi nam dudi su kiém soat cua
chinh phui. Rt nhiéu dinh ché do Nha nudc kiém soat trudc kia dé bi giai tan sau nam
1978, thoi ky cua Déang Tiéu Binh. Va trong tdm nén kinh té trong 30 nim qua la san
xuét va xuit khau do Nha nudc tai trg — chuyén nay giup cho Dang gitr dugc quyén
kiém soat. Nhu thé, sy dau tu nay tao ra cac xuong may, san xudt ra cac loai hang hoa
made in China. N6 cling tao ra ha tang co s dé hd tro cac xudng may, va sy xay dung
nha &, cudi cung 14 tao ra su thira thai nhitng cin nha choc troi hién nay trén khip dat
nudc.
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Van d& hién nay 1a mo hinh nay, da rat thanh cong trong 30 nam qua, bét dau c6
dau hiéu méi mét. Cac xuong may Trung Quéc bét dau gia cdi, va cac Xuong may tai
cic nude chau A khéac bat dau canh tranh. Loi nhuén trén dau tu bit dau giam. Cung
luc, tién lwong tang 1én tir tir, va d6 1a 1y do tai sao cac cong viéc ché bién bat dau tro
lai vé My, khi cach biét chi phi lao dong giita hai qudc gia thu hep lai.

MG¢ hinh tang truong bang moi gia trong sudt 30 nam qua gay nhiéu ton kém cho
xd@ hoi Trung Quéc. Mic du nudc may van chua ubng duoc, va khong khi bi 6 nhiém
trong nhiéu ving cta dit nudc, nhan dan van ung ho chinh phu. B6 may quang cdo cia
Chinh phu luén luén nhin manh téi myc tiéu ciru dat nude thoat khoi sy si nhuc dudi
ban tay cua Tay phuong trong thé ky 19, va thé ky 20. Ngay ca nhimg nha tri thirc
mong mudn cé quyén ty do ca nhan va dan quyén ciing hd héi trong tinh than yéu
nuéc chan that. Chang may, su cang thang do tang truong qua manh gay ra da Xuét
hién & moi noi. Nhitng cudc biéu tinh chong lai sy lam quyén ctua cén by — thong
thuong 13 sy trung thu dat dai ma khong bdi thuong théa dang — di ting 1én nhanh
chong, va chinh phu, khong giébng nhu moi nim trude, di né tranh khong cong bd
cong khai sb lugng. Tai cac co quan chinh quyén tai nhiéu dia phuong di c6 nhiing vu
pha hoai bang chit nd do nguoi din gy ra.

Bic Kinh hiéu 1a d3 t6i luc phai thay d6i chién lugc. Ké hoach ndm nim vira qua
ctia chinh phu cho thiy 1a ho muén chuyén déi tir mot nén kinh té dia trén xuat khau
va xay dung bat dong san, qua mot nén kinh té dua trén tiéu dung nodi dia. Nhung nhu
ngudi Trung Qudc da nhan ra, chuyén nay noi dé nhung lam kho.

Néu nha nuéc mudn han ché bét viée cung cép tién cho cac cong ty qudc doanh,
s€ dua to1 sy giam gia bt dong san. Két qua s& 1a mot cudc dong dat trong hé thdng tai
chinh cta Trung Qudc, c6 1& anh huong qua to1 ca nude My. Trong qua khir, ngan
hang Nha nuéc dé cho cac cong ty quoc doanh vay, da gay ra nhiéu mon no x4u dang
ke Va phai x6a ng vao nam 1998 va 2004-2005, tong so tién khoang 500 ti USD da bi
Xep loai 14 no x4u. Va cac vién chire Nha nuéce da chuyén cac mon tién ndy qua mot co
cAu dau tu dic biét, trong mot nd luc tao ra vé bé ngoai la da klem soat dugc tinh hinh.
Nhung vi cac ngan hang do Nha nuéc quan 1y — quan 1y tién tiét kiém cta quan ching
— 12 ngudi cudi cung phai tra gia cho viée x6a ng, cho nén cac ho tu nhan phai hing
chiu cac chi phi ndy. Cac ngan hang Trung Qudc 1a nhitng dinh ché tai chinh “qua 16n
dé phé san”.

Hién nay dang c6 tin ddn khép ca nude 1a s& co mot dot xda ng méi. S tién co
18 bang hay 16n hon tong sb tién bi x6a sd cta hai 1an trude. Néu Béic Kinh thuc su
mudn chuyén d6i nén kinh t& qua mé hinh tiéu dung, bang cach ap dit chi phi cho su
x6a s6 ndy 1én nguoi dan, ho s& tao ra mot kho khin 16n cho muc tiéu nay. Murc thu
nhép cua tung h gia dinh ¢ Trung Qudc (tinh theo % GDP) di giam trong sudt mot
thap ky vira qua tai Trung Quéc. Va nguoi ta kho hiéu dugc la nguoi dan s€ mua hang
va st dung hang nhu thé ndo, ngay ca néu lwong bong ting 1én, nhung ho phai tiép tuc
chi tra cho cac chuong trinh cru nguy ngén hang, va khong c6 loi nhuan gi trong sO
tién tiét kiém cua ho. Nha nudc gan day da giam bot thué trén hang hoa tiéu dung
nhung néu ho khong dao ngugc dugce tinh trang suy giam cua s6 thu nhép cac ho gia
dinh, tinh theo phan trim ciia GDP, nguoi dan s& khong tiéu tién.

Mot kho khan khac khi Bac Kinh mudn chuyen ddi qua mot mo hinh méi 1a sy
nghién ngap cua cac chinh quyén tinh va chinh quyén dia phuong muon ban dat dé
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thau logi. Theo bao cdo cua B Tai chinh, téng s6 tién ban dit nam 2010 1én t&i 500 ti
USD, 16n hon hai 1an s tién ban dat mot nam trude d6. Vi cac vién chirc tinh duoc
thang chure trén co so sy tang truong GDP cua dia phuong, va vi viée ban dat mang lai
s0 thu nhap kha 16n cho dia phuong, rat khé ma ngan chan sy hdng hai ctia cdc quan
chtrc dia phuong trong cac du an phat trién.

Di nhién, moi chuyén chwa phai 1a bong béng cho téi khi nd nd ra. Ngay ca
nhirng thanh phé tréng rdng cling chua phai 13 161 canh bao dang tin cho nhing ai con
nho la Thuong Hai dé phai bo ra nhiéu nim troi dé xay dung Khu phd Péng. Mic du
c6 thé mot sb cay cau, xa 16 hay duong ham ngay nay chua dugc su dung dung murc,
chung c6 thé 13 nhitng chat xuc tac lam cho nén kinh té tién toi, khi sb cau ting lén,
nhu nhirng ngudi lac quan van hay phat biéu.

Nhung néu bong béng v, nd s& c6 hiu qua quan trong cho nudc My. Nim
ngoai, My ban cho Trung Qudc 92 ty USD hang héa va dich vu. Néu Trung Qudc
thanh cong trong ké hoach roi bo m6 hinh dat dai ré, va tién von ré, va chuyén tur tur
qua mo hinh kinh te dwa trén sb cau noi dia, thi 1a diéu dang mung. Nhung néu gia dat
rot xubng, nhu cau vat ligu s€ giam bot, va tao nén sy xudng dbc cua thi truong
nguyén liéu toan cau, va néi chung, ciia thwong mai toan ciu.

Diéu nay s& dé dang dan dén sy ting cao that nghiép ¢ phuwong Tay. Nén kinh té
M5 hién dang trong tinh trang ky la, c6 nhiing cong ty rat nhiéu tién mit, nhung khong
ai dam chi ra hay thau thém tho. Hiy tudng twong 1 ho s& giam bét dau tu nhu thé
nao néu ho so hii vé nan suy thoai & Trung Qudc. Nhat 1a c¢6 nhiéu cong ty dit hy
vong sy tang truong twong lai cua ho vao thi truong Trung Quéc. Va chinh phu My, da
cit bot nhiéu cong viéc sau khung hoang 2008, s€ khong c6 kha nang ctru gitp ho.

Du con sb GDP noi gi chang ntra, t6i dd noi chuyén thuong xuyén voi mot sd
vién chtc cao cip cua Trung Quoc ho déu lo ngai c6 su ha canh nang né (hard
landing). Nhiéu nha quan sat cho rang chinh phu s€ khong dé cho kinh té suy sup trudc
khi c6 su chuyen giao quyén lyc lanh dao vao nim 2012, cing nhu thi trudng ching
khoan Trung Qudc dd khong dugc phép suy sup truée Thé van hoi 2008, nhung nd
van sup d6 vao luc do.

Khi Dang cong san Trung Quoc dang nd luc chuyén hudéng mot cach té nhi qua
mo hinh kinh té moi, nude My co nhleu diéu dé giup d6 ho. Vi dy, M§ co thé giam bot
chuyén cii va vé thuong mai hay tién té, vao liic ma tinh than chinh tri dan tay ¢ ca hai
quéc gia déu 18n cao. Thay vi phé phan Trung Qudc, nudc My nén khuyén khich xuét
khau dich vu va hang héa qua Trung Qudc (xuit khau My qua Trung Quéc di tang
468% trong vong mot thap ky vira qua). Ciing nén nho rang su bién d6i Trung Qudc tir
mot quoc gia nghéo thanh mét quoc gia giau 6 voi mot tang 16p trung luu to 1om, la
mét chuyén bat tric — vé kinh t& va vé ca chinh tri. Nhu Ding Tiéu Binh da noi :
“Trung Quéc dang boi qua song vdi hon da nang trén lung”. Do 1a mot tién trinh s& co
mot s6 loai bo. Van dé 13 phai tranh sup dé.

Ken Miller
Cuu thanh vién Ban Cé vin Bé ngoai giao My

vé chinh sach kinh té quoc te.
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