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Nhiing thay d6i vé nhan khau hoc va tinh trang phi toan cau hoa sé khién lam phat cao

han mic ma cac nha hoach dinh chinh sach da quen thudc trudc dai dich.

Trong nlfa thé ky qua, khi cac chinh pht va ngan hang trung udng hdp tac chat ché véi
nhau hdn bao giG hét dé quan ly tang trudng kinh té, cac cudc suy thoai da ngay cang it
xay ra. Théng thudng, ching ngan hon va it nghiém trong hon so véi giai doan trudc.
Sau nhiéu lan suy thoai nhe, hau hét ching ta khong thé hinh dung mét chu ky suy
thoai kéo dai mot cach dau dén. Nhung nén kinh té toan cau dang budc vao mot thai

ky ma chlng ta chua ting chiing kién sudt hang chuc nam.
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Niém tin rang chinh pht la vi c(iu tinh trong thgi ky suy thodi da an su vao tam tri moi
ngudi trong phan [8n cudc dGi ho. TU nam 1980 dén nay, nén kinh té My chi c6 10% thdi
gian rdi vao suy thoai, so véi gan 20% tu khi két thic Thé chién Il (nam 1945) dén nam
1980, va han 40% tU nam 1870 dén nam 1945. Mot ly do ngay cang quan trong la cac
bién phap giai c(fu ctia chinh phu. Tai My, EU, Nhat va Anh, nhitng gdi kich thich tong
hdp gom chi tiéu chinh phl va thu mua tai san ctia ngan hang trung ugng da tang tu
1% téng san pham qudc ndi trong cac cudc suy thodi ndm 1980 va 1990 |én 3% vao

nam 2001, 12% vao nam 2008, va dén muic dang kinh ngac la 35% vao nam 2020.

Du suy thodi ndm 2020 dién ra kha gay gat, nd lai [ cudc suy thodi ngan nhat trong lich
st cac cudc suy thoai, chi kéo dai hai thang. Cac goi clfu trg trong dai dich ctia chinh
pht da dén qua nhanh va qua l6n dén muic nhiéu ngudi, dac biét la nhitng nhan vién
van phong lam viéc tai nha, cam thay nhu thé suy thoai kinh té chua tiing xay ra. Thu
nhap va diém tin dung cta ho tang cao. Tai san cla ho tang gap bdi nhd su tang trudng
cuia thi trudng chiing khodn va tréi phiéu. Gig day, suy nghirang suy thodi kinh té

khong phai la su kién dang quan tam dudng nhu da an sau vao tam tri nhiéu ngudi.

M&t s6 binh ludn vién bat dau ndi rang nén kinh té thé gidi ¢ thé rdi vao tinh trang “ha
canh mém” (soft landing), ch( khéng phai suy thodi hoan toan. Trong cac cudc khao
sat mdi nhat, cac nha kinh té khong hoan toan lac quan nhu vay. Nhung ho cling du
doan vé mot cudc suy thodi nhe nhat ké ti Thé chién 11, sé sém xay ra va kéo dai chua

day sau thang, khi Cuc Du trif Lién bang mot [an nifa ra tay giai clu.

Quan diém dong thudn nay cd |€ da sai & cac khia canh chinh, bat ké cudc suy thoai

ti€p theo sé bat dau lic nao, kéo dai trong bao lau, hay n6 luc giai cliu |8n dén dau.



N&m 2020, cac chinh phu da bom qua nhiéu tién vao nén kinh té dén noi hai nam sau
ngudi tiéu dung van dang “ng6i” trén phan [8n so tién d6 - tan 1,5 nghin ty d6 la chi
tinh riéng & My. Pau tu clia cdc doanh nghiép My va chiu Au hdu nhu khdng ¢é dét pha.
Chinh phu van tiép tuc chi tiéu. Do dd, dgt suy thodi tiép theo c6 thé dén mudn han du
kién, quan diém nay dudc cung c6 bdi dif liéu GDP mdi nhat cta My, cho thay mot nén

kinh té c6 kha nang phuc hoi.

Khi cac bién phap ho trg dai dich cudi cung cling hét tac dung vao cudi nam, thi dgt
suy thoai tiép theo, mot khi nd xay ra, ¢ thé sé khong troi qua nhanh chdng. Diém
mau chot la lam phat. Lam phat hién dang giam nhanh nhu khi né tang vao nam ngoai
— khi ma viéc binh thudng hda chudi cung Ung va théi quen “chi tiéu phuc thu”, dugdc
giai phong khi phong tda két thuc va dudc thic day bdi cac bién phap kich thich, dan
lang xudng. Nhung lam phat khdng cé kha ndng quay trd lai mic trudc dai dich la dudi
2%.

Di san lau dai nhat cta Covid cé thé la tac dong ctia n6 doi vdi viéc lam va lam phat tién
luong. CI tdm ngudi thi cd mot ngudi néi rang ho “khdng cd ké hoach quay lai” cac
hoat dong trudc dai dich, bao gom ca cong viéc. S6 gid ma cac ca nhan thuéc moi l(fa
tudi san sang danh cho cong viéc da giam xuéng, va thai dd cua ho cling thay d6i. Cac
mang xa hdi ton vinh “bo viéc trong yén [ang” va “lam viéc tuang xing vdi muc lugng”
- nghia la chi [am dling nhitng viéc ban dugc tra luong, chit khong lam thém viéc gi
khac.

Trong cac cudc trd chuyén, t6i nghe cac giam déc diéu hanh néi rang, lan dau tién sau
nhiéu thap nién, ho n3m trong tay “stic manh dinh gia”. Lam phat d&i véi hang héa nhu

xe hdi dang cham lai nhanh chdng, nhung lam phat déi véi dich vu con cham hon. Fed



theo d6i mot chi sé dac biét cho “cac dich vu co gia ca it linh hoat” (sticky services) nhu

bat dong san va giai tri — nghia la gia ca it thay déi - va chi sé nay dang tang lén.

Trong khi d, thé gidi vé cc ban dang thay doi theo hudng lam phat: ty (& sinh d3 gidam
trong nhiéu nam, nhung hién tai, dan sé trong do tudi lao dong dang giam rat nhanh.
Cac qudc gia dang hudng vao bén trong, st dung dich vu thué ngoai & cac qudc gia gan

nhat va than thién nhat, thay vi cac quoc gia it ton kém nhat.

Ap luc tif nhan khau hoc va phi toan cau hda sé day mic lam phat binh thudng mdi 1én
cao han, gan 4% thay vi 2%. Diéu nay sé khién cac ngan hang trung uong khé cat giam
|3i suat dé ing pho véi cudc suy thoai tiép theo. Lai sudt cao han cé nghia la cac chinh
pha du cé thé vay muagn va chi tiéu manh tay dé kich thich cac nén kinh té tri tré,
nhung phai déi mat vdi nguy cd bi “triing phat” trén thi trudng trai phi€u toan cau, von
da ngay cang it chap nhan chi tiéu tu do.

DU dgt suy thodi ti€p theo co |€ con lau mdi xay ra, nhung nhiéu kha nang né sé xuat
hién trong mot hinh thic khac la, cé thé khdng sau rong hdn, nhung sé kéo dai hon, do
lam phat & mUic cao budc cac ngan hang trung uong va cac nhom clu trg clia chinh
phu phai diing ngoai cudc. Thé gidi van chua san sang cho cudc suy thoai kéo dai phia

trudc.
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