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LOI MO PAU: THE GIOI 10 NAM TUOI

That buc minh - chiing ta khong c6 viéc gi dé 1am ¢ Nga hay chau A. Chung ta chi
c¢6 thé kinh doanh coén con trong pham vi qudc gia dé c6 gang ting truong nhung
chung ta bi ngin can boi cach ma cac chinh phu diéu hanh qubc gia.

- Douglas Hanson, Gidm déc diéu hanh céng ty Rocky Mountain Internet dd noi
nhie viy trén Tap chi phé Wall sau cudc khing hodng tai chinh ddy chuyén nam
1998 budc céng ty ciia éng phdi hodn viéc phat hanh dot trdi phiéu vé danh tri gid
175 triéu USD.

Rang sang ngay 8/12/1997, chinh phu Thai Lan tuyén b déng cira 56 trén tong sb
58 cong ty tai chinh hang du. Chi qua mdt dém, cac ngan hang tu nhan nay di roi
vao tinh trang phd san do su mat gia ctia dong noi té (ddng Bath). Cac cong ty tai
chinh vay mot luwong 16n tién bang dong d6 la My va sau d6 cho cac doanh nghiép
Thai vay lai dé xdy dung khach san, van phong, nhiing toa dia ¢ sang trong va cac
nha may. Tat ca ho déu nghi ring minh dugc an toan bai chinh phu di cam két giir
chit ty gia cd dinh giita dong Baht va dong do la My. Tuy nhién khi chinh phu
khong lam duoc diéu do, tiép sau do 1a cac hoat dong dau co duoc thuc hién chéng
lai dong Bath thi cac gidi thuong nhan hiéu rang nén kinh té ctia ho khong hé khoé
manh nhu ho vén nghi. Pong noi té di giam ti 30%. Piéu nay co nghia 1a gidi kinh
doanh vay bang ddng d6 la s& phai tra nhiéu hon 30% gia tri dong Bath cho mdi
mot dong von vay. Nhidu cong ty khong con kha ning tra ng cho cac cong ty tai
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chinh, cc cong ty tai chinh khong thé tra ng cho cac chi ng nude ngoai va két qua
1a toan bo hé théng roi vao khing hoang, khién 20.000 nhan vién vin phong mat
viéc lam. Mot ngay sau do, toi lai xe td1 mot cudc hen & Bang Céc, phé Asoke -
dugc vi nhu 1a phd Wall ciia Thai Lan, noi ma hau hét cac cong ty tai chinh phé san
dong try so. Ching t6i cham cham 1ai xe qua ting cong ty ching khoan va trai
phiéu Meéhico, dé tién dudi mdi tim ném hodc két an toan dé ho c6 thé tim théy. Su
sup d6 cua thi truong Braxin va bat ky thi truong méi ndi nao khac gy ra phan tng
day chuyén ddi voi ca trai phiéu kho bac My. Nguoc lai, su gia ting gia tri cua trai
phiéu kho bac My khién cho 13i sudt ma chinh phit My dua ra dé thu hit cac nha
dau co giam xubng dong thoi 1am tang gia trai phiéu ciia My va trai phiéu khac
cling nhu sy ting gia trén nhiing thi trudng trai phiéu maéi noi.

Sy sut gia qua manh cua trai phiéu Kho bac My ciing tao ra phan tng day chuyén
lam té liét hoat dong ciia cac quy phong ngira rui ro va cac ngan hang dau tu. Vi dy
nhu trudng hop Cong ty quan 1y vén dai han LTCM déng tai Greenwich,
Connecticut. LTCM 1a cong ty me cua tit ca cac quy phong ngira rai ro. Do nhiéu
quy phong ngira bat dau tham gia vao thuong trudng cudi nhitng nim 80 nén canh
tranh trong khu vuc nay kha gay git. Moi nguoi déu chop lay co hoi. Dé kiém duoc
tién trong bdi canh canh tranh gay gat nhu vay, cic quy phong ngira da phai danh
cudc may rii. LTCM da nho téi 2 nha kinh té hoc doat giai thuong Nobel, nhiing
ngudi da chi ra rang su 1én xubng cua chimg khoan va trai phiéu c6 thé du doan
duogc tir trong qua khir. Véi viée st dung md hinh may tinh va vay tir nhiéu ngan
hang khac nhau, LTCM da dat cugc 120 ty USD vao tro choi may rai voi hy vong
rang gia cta cac loai trai phiéu 16n sé& ting gia vao mua h¢ 1998. LTCM danh cugc
rang gia trai phiéu Kho bac My s& giam va gia cta cac loai trai phiéu vo danh va
trai phiéu cua cac thi truong méi ndi khac sé ting. Tuy nhién mé hinh mdy tinh cia
LTCM chua bao gido du doan su kién nao c6 anh huong toan cau tuong ty nén
khong ludng duoc sy sup do cua Nga hoi thang 8. Két qua 18 LTCM thua cudc. Khi
toan bo thé gi¢i dau tu roi vao khing hoang va d6 don tim mua trai phiéu My, gia
loai trai phiéu nay da ting manh thay vi sut giam trong khi gia cta cac loai trai
phiéu khéc lai giam thay vi ting. LTCM gidng nhu mot cai xwong don chiu tac
dong tir nhiéu phia trir phan gdc. Va di phai nho t6i sy giup d& cla cic ngan hang
dé tranh tinh trang ban tong ban thdo toan bd sb trai phiéu va chimg khoan dang
nam giir trong bbi canh toan thi truong tai chinh thi truong 1am vao khing hoang
day chuyén.



Bay gid chiing ta s& tro lai voi cau chuyén cua khu phd toi. Pau thang 8/1998, toi da
dau tu mot khoan tién vao ngan hang Internet méi mé ciia mot ngudi ban. Ménh gia
cb phiéu méi dau 1a 14,5 USD/cH phiéu sau d6 di ting 1én 27 USD. T6i cam thiy
nhu mot gidc mo. Nhung sau sy kién sup d6 & Nga va giy ra phan tng ddy chuyén,
gi4 6 phiéu cta cong ty ban t6i chi con 8 USD. Tai sao lai nhu vay ? D6 1a vi ngan
hang cua anh ta giit rat nhiéu tai san thé chip. Véi su sut giam cua 13i sudt & My,
moi ngudi d6 x6 mo trai phiéu kho bac My. Nhiéu nguoi di lo ngai rang moi ngudi
s& thanh 1y tai san thé chap. Néu qua thuc moi sy dién ra nhu vy, ngin hang cia
ban t6i s& khong du sirc trang trai cho cac khach hang huy dong von. Song trén thuc
té du bao thi trudng di sai va gia co phiéu ciia cong ty lai ting dan. Pau nam 1999,
mot 1an nira toi lai 6 cam giac nhu dang séng trong mo khi tip doan Amazon.com
Internet bat dau phat trién va cha ¥ téi c6 phiéu ctia ngan hang ban t6i, gid c6 phiéu
d3 tang rat manh. Gia cta cac loai c6 phiéu cong nghé khic ma chung t6i c6 ciing
tang manh. Nhung mot 1an nita diéu nay da khong kéo dai truéc khi ca thé gidi
mudn dy tiée. Thoi gian do, thay vi sy sup do cta thi truong chimg khoan Nga 1a sy
sup d6 cua thi truong ching khoan Braxin va céc thi truong My, kim ham tdc do
phat trién ciia ¢6 phiéu Internet.

T6i theo ddi toan bd su kién nay va tat ca diéu ma toi co thé nghi tdi 1a phai mat
chin thang su kién dién ra & phd Asoke mdi anh hudng téi phd toi con anh huong
cia Amzon Braxin (Amazon.country) téi Amazon.com chi dién ra trong vong 1
tuan. To bao Nudc My ngay nay (USA Today) da tong két vé thuong truong thé
gidi thoi diém cubi nam 1998 bang mot cau rat chinh xéac : "Khing hoang lan sang
luc dia nay sau khi dién ra & luc dia kia giéng nhu su lay lan cua virus. Céc thi
truong My phan Gng ngay 1ap tirc.... Trong tiém cét toc ngudi ta ciing ban luan vé
dong Baht ciia Thai Lan".

Néu khong dé cap toi van d& nao khac thi chi riéng cau chuyén tir phd Asoke t6i
phé t6i va tir Amazon.country téi Amazon.com ciing du dé t6i va nhiéu nguoi khac
nghi vé thé giéi ngay nay. Hé théng Chién tranh lanh cham chap, kién cb, chia cat
thong tri thwong mai qudc té tir nam 1945 dan dan duoc thay thé bang mot hé thong
m&i thong subt, két ndi toan cAu ma ching ta goi 13 toan cau hod. T4t ca ching ta
dang & trén ciing mot dong song. Néu khong hiéu rd bdi canh ciia nam 1989 khi buc
tuong Berlin sup d6 thi dam bao rang mot thap ky sau d6 chung ta ¢a am hiéu tuong
tan. Qua thyuc, ngay 11/10/1998, khi cudc khung hoang kinh té toan cau lén dén



