Nền Kinh tế Trung Quốc sẽ “hạ cánh” ở đâu?
Giữa tháng tư vừa qua, Cục thống kê Trung Quốc đã báo cáo chỉ số tăng trưởng GDP thực tế của quý đầu năm 2014 đạt 7.4%- thấp hơn so với mục tiêu chính thức đề ra là đạt 7.5%  trong năm 2014. 
Trong một bài diễn thuyết gần đây với sự tham gia của 35 quản lý chi nhánh của một ngân hàng cổ phần hàng đầu, tôi đã tiến hành một cuộc khảo sát nhỏ yêu cầu các thành viên tham gia đưa ra đánh giá của họ thăm dò ý kiến đánh giá của các thành viên tham gia về mức độ tin cậy của số liệu GDP quý đầu tiên. Tất cả đều đồng ý rằng con số này đã được phóng đại lên đáng kể. Hầu hết các nhà kinh tế học và doanh nhân đều ước tính tốc độ tăng trưởng GDP quý đầu tiên trên thực tế thấp hơn con số công bố chính thức từ 1-2% .
Điều này lý giải cho vấn đề vì sao giới quan chức tỏ ra lo lắng cao độ khi các số liệu kinh tế giảm sút rõ rệt trong tháng 2 và tháng 3. Và để ổn định mức tăng trưởng kinh tế, chính phủ đã tiến hành một số giải pháp được xem là  đưa ra các gói  kích thích  kinh tế cầu và đồng thời  hay nới lỏng mục tiêu. Cụ thể là chính phủ tăng cường nguồn tài chính và đầu tư tài chính vào các lĩnh vực đường sắt cao tốc, nhà ở đô thị, nhà máy điện mới,v.v…
Nhưng động thái này lại không chẳng phải hành động này càng làm dấy lên nghi vấn về mức độ “trung thực” của chính phủ  mức độ nghiêm trọng của tình hình kinh tế vì  khi họ chính phủ liên tục  đưa ra lập luận ủng hộ việc chấp nhận mức tăng trưởng thấp hơn và đẩy mạnh cải cách kinh tế hay sao?
Mặc dù Chính phủ đã hạ thấp mục tiêu tốc độ tăng trưởng từ 8% trước đó xuống còn 7.5%, nhưng vẫn khá miễn cưỡng để mức tăng trưởng trượt xuống thấp hơn mục tiêu mới.
Tuy con số tăng trưởng GDP chính thức năm 2014 dao động ở mức 7.5% nhưng tất cả các đà động lực thúc đẩy tăng trưởng kinh tế đều giảm sút. Xuất khẩu tăng rất ít do nền kinh tế Mỹ phục hồi chậm hơn mong đợi và lĩnh vực xuất khẩu Trung Quốc đang được trải qua cuộc tái cơ cấu quan trọng vì chi phí tăng nhanh. Xu hướng tiêu dùng nên được tiếp tục tăng nhanh và bắt kịp tốc độ tăng thu nhập hộ gia đình, nhưng sức tiêu dùng xã hội vẫn còn khá thấp do công cuộc nỗ lực chống tham nhũng của chính phủ.	Comment by Thao Pro: ???
Để ổn định mức tăng trưởng, chính phủ vẫn tiếp tục chú trọng vào lĩnh vực đầu tư tài sản cố định, nhưng triển vọng không khả quan lắm do tình hình thị trường bất động sản suy yếu. Trong khi đó, chính phủ nên ổn định lĩnh vực đầu tư sản xuất nhằm phục vụ  đem đến triển vọng cho tiêu dùng trong nước và xuất khẩu. Nếu nền kinh tế lại tiếp tục suy yếu, chính quyền trung ương có thể tăng cường đầu tư cơ sở hạ tầng nhưng chính quyền địa phương thì không có cách nào để khắc phục chỗ đứng trong lĩnh vực này do sự giảm sút doanh thu trong lĩnh vực kinh doanh nhà đất và chính quyền địa phương bị hạn chế các điều kiện tài chính cho phương tiện đầu tư việc thắt chặt các điều kiện tài chính cho các phương tiện đầu tư của chính quyền địa phương (LGIVs). Gần đây, chính quyền trung ương bắt đầu việc thử nghiệm cho phép 10 chính quyền cấp tỉnh ban hành trái phiếu chính quyền địa phương.
Một nghiên cứu gần đây của Quỹ tiền tệ thế giớiQuốc tế IMF đưa ra con số ước tính rằng một khi đất nước thực hiện nghiêm ngặt theo chương trình đổi mới toàn diện được phê duyệt vào tháng 11 vừa qua thì tốc độ tăng trưởng GDP Trung Quốc sẽ giảm 0.2% so với mục tiêu năm 2014 nhưng sẽ lại tăng thêm hơn 2% vào năm 2020.  Nghĩa là rất có thể Trung Quốc phải chịu nhiều tác động tiêu cực hơn trong ngắn hạn nhưng về lâu dài thì đây là một chiến thuật khôn ngoan: chấp nhận thiệt hại ban đầu để đạt được kết quả mĩ mãn cuối cùng. Về tổng thể thì những thiệt hại trong ngắn hạn sẽ dẫn đến sự thành công lâu dài.
Chính phủ đang thận trọng cao độ trước những nguy cơ làm sụt giảm tốc độ tăng trưởng kinh tế. Bởi về mặt lý thuyết, tốc độ tăng trưởng giảm thấp hơn 7.5% sẽ gây ra 3 vấn đề nghiêm trọng mà nhà nước luôn cảnh báo: thất nghiệp gia tăng, mất ổn định tài chính và niềm tin nhà đầu tư giảm. Nhưng thực tế cho thấy những vấn đề này không phải là mối lo ngại lớn. 
Vấn đề việc làm: Những cuộc thảo luận chính sách hiện nay đều nhấn mạnh đến nhu cầu cần 12 triệu việc làm mới tại đô thị mỗi năm. Đây cũng là con số chính xác mà chính phủ dự đoán vào thời điểm cách đây 16 năm, khi chính phủ lần đầu tiên đề xuất việc duy trì tốc độ tăng trưởng ở mức 8%. Vào thời kì đó, có 8 triệu người gia nhập lực lượng lao động hàng năm. Trong khi hiện nay chỉ còn 3 triệu người 1 năm. Tuy nhiên, giống như những gì giới quan chức và các nhà kinh tế học lo lắng về vấn đề việc làm, dưới tác động của sự suy yếu kinh tế, việc cung ứng lao động sẽ ngày càng khó khăn, với mức lương  liên tục tăng nhanh.
Vấn đề bất ổn tài chính: vấn đề này khó đánh giá hơn do quy mô khổng lồ của hệ thống ngân hàng ngầm, các khoản nợ khổng lồ từ những phương tiện đầu tư của chính quyền địa phương ( LGIVs) và sự tăng trưởng nợ xấu trong ngành ngân hàng. Tuy nhiên, tất cả những hoạt động này đều ít nhiều liên quan đến nhà nước. Điều này có nghĩa là nếu Trung Quốc gặp phải các vấn đề tài chính lớn trong thời gian tới thì đó không phải do thất thoát vốn mà là do tính thanh khoản  khả năng chuyển hoán giảm. Sự ổn định tài chính gắn liền với thực tế là mọi người đều dựa vào khả năng tài chính của chính quyền trung ương. Như vậy, vấn đề thực sự của hệ thống tài chính Trung Quốc là các luồng dịch chuyển vốn trong nền kinh tế, không phải là lượng vốn.
Vấn đề niềm tin của các nhà đầu tư: Tác động của sự suy giảm tốc độ tăng trưởng trong vấn đề này rất khó đánh giá được. Cuối năm ngoái, hầu hết các nhà đầu tư đều thực sự ủng hộ mục tiêu tăng trưởng thấp hơn để thể hiện sự ủng hộ mạnh mẽ quyết tâm của chính phủ trong việc đẩy mạnh đổi mới. Nhưng chỉ cần nhìn vào sự vận hành của thị trường nội địa sẽ thấy được rằng niềm tin của các nhà đầu tư cũng đôi khi bị lung lay.	Comment by Thao Pro: A-share market ???
Gần đây, chính phủ xúc tiến đẩy nhanh việc thực hiện đổi mới kinh tế toàn diện. Có vẻ như chính phủ muốn tăng nhanh cải cách các lĩnh vực như giảm kiểm soát hành chính, tự do hóa hệ thống tài chính và cải thiện giá cả  nhưng khá chậm trong các lĩnh vực cải cách ruộng đất và tái cấu trúc doanh nghiệp nhà nước. Từ việc cải thiện phân bổ nguồn lực và hỗ trợ tăng năng suất, những cải cách này cuối cùng sẽ nâng cao tiềm năng tăng trưởng GDP của Trung Quốc . Tuy nhiên, trong ngắn hạn, tăng trưởng có thể sẽ giảm nhiều hơn nữa trước khi nó tăng trở lại.
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