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TRUMP 2.0 VA

THANG 11 NAM 2024

BOI CANH

Cuwu Téng thdng Donald Trump da gianh chién théng trong
cudc bau clr tdng théng ndm 2024 va sé chinh thirc tré
thanh Téng théng thr 47 ctia Hop chiing qudc Hoa Ky vao
ngay 20 thang 1 nam 2025. Sw thay déi toan dién vé chinh
sach dy kién sé dién ra khi Dang Cong Hoa nam toan
quyén kiém soat Nha Trang va Quéc Hoi, vuot xa so véi
kich ban nhiém ky clia ba Kamala Harris va/hoac Quéc Hoi
bi chia ré.

Cac chinh sach dw kién thay ddi sé bao trum nhiéu yéu t6
anh hwéng dén nén kinh t& vi mé, bao gém diéu kién phap
ly, chinh sach tai khéa (chi tiéu va thué), chinh sach thwong
mai va nhap cw. Bac biét, mét sd chinh sach sé c¢o tac dong
ngay lap tirc dén thj trwéng tai chinh hodc thwong mai,
trong khi nhirng chinh sach khac sé co tac déng cham hon
dén nén kinh té va thj trwong vén. Do do, nhiéu kha néng
diéu nay sé anh hwéng dén cac yéu td co ban cta hoat
ddng cho thué va thj trwdng vén trong twong lai.

Mé&c du nhirng chinh sach nay sé can thdi gian dé tao ra anh
hwéng, thwc té cho thay nhiéu thay dbi trong chinh sach cé
thé tao ra nhirng tac déng bu trir [&n ting trwdng kinh té vi
mo va lam phat. Vi vay, viéc dy doan tac dong clia cudc bau
ct 1én thj trwerng bat dong san tré nén khé khan hon khi
hién tai van chwa ré quy mé, thoi gian, pham vi va chi tiét
clia cac thay déi sap dwoc ap dung.

Do d6, chuing t6i cho rang diéu quan trong nhét |4 thiét lap
mot bd khung phan tich vivng chéc dé d&t bbi canh cho cac
thay ddi chinh sach va dién giai cac tac dong cé thé mang
dén clia chung, thay vi thwc hién nhivng thay ddi véi vang
hodc dot ngot déi vai trién vong kinh té va nganh bat dong
san thwong mai (CRE). Vi vay, ching t6i da tdng hop mot
cai nhin toan dién vé& nhirng yéu té “tich cwc” va “tiéu cuc”
dang dan hinh thanh sau cudc bau ctr.

YEU TO TICH CUC TU THI TRUONG

Nhirng yéu tb tich cwe gitp gidm ngay lap tirc sw bién
dong va bt dinh trong ngén han:

On dinh x& hoi: M6t cudc bau ctr kéo dai véi nhiéu
tranh chap co thé dan dén bat &n xa hoi, biéu tinh va sy
bét dinh kéo dai. Trong trwéng hop nay, Hoa Ky cé thé
bi nhin nhan nhw mot qudc gia trong tinh trang hén loan,
gay ra bién dong trén thj trwdng tai chinh. Tuy nhién,
kich ban nay da khéng xay ra.

Giam thiéu rai ro lién quan dén tran no cong: Hoa Ky
dw kién sé& cham tran no coéng vao thang 1 nam 2025.
Trong kich ban Quéc hdi bi chia ré, thj trwdng sé phai dbi
mét vé&i rii ro cao néu cac nha hoach dinh chinh sach
khéng nang gi¢i han tran no, diéu nay cé thé lam ting
sy bat dinh va bién déng trén thj trwéng tai chinh trong
ngén han. Tuy nhién, v&i viéc Quéc hdi nam dudi sy
kiém soat ctia Dang Cong hoa, rii ro nay da dwoc gidm
thiéu dang ké.

Nhirng yéu tb tich cwe anh hwéng dén sy tang trwdng trong
trung han va cai thién tam ly thj trwdng trong ngén han:

Bién phap kich cau giup cai thién tai chinh ho gia dinh
va lgi nhuan doanh nghiép: Téng théng déc ctr Donald
Trump d4 dwa ra nhiéu dé xuét vé chinh sach thué trong
qua trinh van dong tranh ctr, bao gi“)m: Gia han Pao luat
Cat gidm Thué va Viéc lam (TCJA) sap hét hiéu luc danh
cho ca nhan; Khéi phuc khoan khau trir thué cho tidu bang
va dia phwong (SALT); Giam thué doanh nghiép ttr 21%
xubng murc thAp nhéat co thé 1a 15%. Trong céc dé xuét
trén, viéc gia han Pao luat Cét gidm Thué va Viéc lam
(TCJA) hién dworc coi la phwong an c6 kha nang dwoc
thwe hién cao nhat. Cung véi viec Dang Cong hoa kiém
soat Quédc hdi, nhiéu kha nang sé cé thém cac bién phap
cat gidm thué khac. Tuy nhién, hién van chua rd liéu Quéc
hoi sé can nhéc cac tac dong 1én tham hut ngan sach dén
murc nao khi xdy dwng ké hoach gia han nay.
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Bién phap kich cau thuc day trién vong tang trwéng va
tao da cho thi trwong trai phiéu doanh nghiép va c6
phiéu: Viéc gidm thué doanh nghiép sé truc tiép dan dén
tang trwdng loi nhuan sau thué ctia doanh nghiép, trong
diéu kién cac yéu t6 khac khong dbi. Loi nhuan cao hon
thworng di déi véi nhu cdu mé réng quy mé van phong, béi
vi dong tién manh sé cho phép doanh nghiép thyc hién
cac khoan dau tw chién lvgc, nhu tuyén dung thém nhan
sy va dau tw vao danh muc mua, ban hodc thué bat déng
san dé phuc vu cho hoat dong kinh doanh. Khi thj trewo'ng
ching khodan téng trwdng sé thic ddy hiéu (ng thinh
vuong tré nén rd nét hon, khién nguwoi tiéu dung cadm thay
tw tin hon vé tai chinh ca nhan. T d6 thic day chi tiéu
trong tiéu dung va diéu nay hé tro tang trwdng kinh té.

Chénh léch tin dung da thu hep lai: K& tir khi Téng
thdng dac ctr Trump gianh chién thdng, chénh léch tin
dung (sw khac biét gitra loi suét trai phiéu doanh nghiép
va trai phiéu chinh pht My) da thu hep 16 diém co ban
(bps) ké tir ngay 30 thang 10 va 40 diém co ban ké tiy
murc dinh vao thang 7 nam 2024. Hién tai, chénh Iéch trai
phiéu doanh nghiép dang & murc thap nhat ké tir ngay
trwéc cudc Khiing hoang Tai chinh Toan cau (GFC). Sy
thu hep nay, mét phan xuét phat tir viéc cac nha dau tw da
l4y lai niém tin vao trién vong loi nhuan doanh nghiép, dw
kién sé dwoc cai thién nhor cét gidm thué va cac bién phap
kich cAu cho nguoi tiéu ding. Trién vong loi nhuan tét
hon cling lam ting sw quan tm va niém tin cGa nha dau
tw vao trai phiéu doanh nghiép, qua dé gip gidm rdi ro khi
nam gii trai phiéu doanh nghiép so véi trai phiéu chinh
phu. Loi suét trai phiéu doanh nghiép hang dau la mét chi
sb quan trong thé hién bién d6 ng bt dong san thwong
mai (CRE debt spreads) va loi suét yéu cau trén thi
trwong dau tw bat dong san thwong mai. Céc trai phiéu
doanh nghiép hang dau thuwdng duwoc coi la céd murc rdi ro
twong tw nhuw bat ddng san thwong mai. Chénh léch loi
suét gilra chiing va trai phiéu chinh pha, cling nhw téng loi
suét, cé thé anh hudng dén chénh léch tin dung trong bét
doéng san thwong mai va dong vén dau tw vao cac danh
muc bat ddng san thwong mai. Nhin chung, cac thi trwéng
tai chinh trén toan cau da phan &ng kha binh &n truéc két
qua bau clr. Chénh léch rdi ro da ting nhe trwdc ngay bau
ct nhwng da thu hep lai sau khi thj truéng nhan ra réng
céac diéu kién bau cr nhin chung da 6n dinh.

Dw bao lan séng néi léng cac quy dinh tai chinh: Téng
thdng déc ctr Trump va Qudc hdi Cong hoa dw kién sé
diéu chinh hodc dao ngwoc mét sé chinh sach dwoc dua
ra trong nhiém ky ctia Téng thdng Biden, tac dong dén
nhiéu nganh bao gdm dich vu tai chinh, ndng lwong, céng
nghé va nha &. Lan séng thay ddi nay dang gép phan thuc
day sw phuc hdi manh mé cla cb phiéu ngan hang sau
cudc bau clr va co thé lam gia tang ap lwc dbi véi viéc noi
Idng cac quy dinh cla chuin mwc ngan hang Basel Il

Chinh séach bat dong san va nha &: Téng théng déc ct
Trump da thé hién rd rang y dinh néi Idng cac quy dinh dbi
v&i ¢ nganh dich vu tai chinh (bao gém cac quy phong hod
va quy dau tw tw nhan) va nganh nha &, déng thei gidm
thué doanh nghiép. Chinh quyén ctia dng du kién sé& duy
tri cac chinh sach hién tai hd tro nganh dau tw bat dong
san thwong mai. Cac chinh sach nay bao gém: 1) Giam
thué loi nhuan, 2) Hb tro cac wu dai vé chinh sach giao
dich 1031 (chinh sach cho phép cac nha dau tw bat dong
san tri hoan viéc tra thué loi nhuan vén khi ban tai san va
tai dau tw vao tai san khac cung loai), va 3) Ung hd cac
diéu khoan thué cho phép loi nhuan tir cac khodn chuyén
nhuwong dwoc danh thué nhw loi nhuan thay vi nhw thu
nhap théng thuweng. Ong ciing ting hd viéc cho thué theo
nguyén tac thi tredng tw do, didu nay trai nguoc vai chinh
sach clia chinh quyén Biden, vén hé tro viéc loai b khéu
hao Iy thoai néu chii nha tang gia thué trén 5%, didu nay
c6 thé 1am giam hoac thay dbi dang ké hoat dong dau tw
vao loai hinh bat déng san nha & da gia dinh. Ong Trump
ciing d& dé cap dén mot ké& hoach véi nhiéu chinh sach co
thé thuc ddy cung (rng. M6t phan cutia ké hoach nay 1a kha
nang cho phép xay nha & trén dat cong, déng thoi dng
ciing dé xuat gidm cac rao can quy dinh anh huéng dén
cac doanh nghiép xay nha. Céach tiép can nay nham cai
thién ngudn cung va gidm thiéu tinh trang thiéu hut nha &
va chi phi. Chinh séach clia chinh phi Ging hd nganh bét
ddng san thwong mai sé ¢ kha nang thu hat nhiéu vén
d4u tw vao linh vuc nay, déc biét la so véi chinh quyén ba
Harris néu d&c clr thi sé& duy tri nhiéu chinh sach thdi 6ng
Biden.
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+ Téc dong cua viéc yéu cau nhan vién chinh pha quay
lai vin phong: Nhirng tin ddn vé viéc yéu ciu nhan vién
chinh pht quay lai van phong (RTO) cé thé tao cu hich
I&n cho ty 1& str dung van phong trén toan quéc. Mot s
thong tin dén doan rang Téng théng déc ct Trump cé thé
st dung quyén hanh phap ctia minh (théng qua séc Iénh
hanh phap) dé yéu cau tat ca nhan vién chinh pha quay
lai van phong lam viéc. Mac du hién tai day van chi la suy
doan, nhwng déng thai nay phu hop véi cac sang kién ma
ong tlrng tng hd nhw Pao luat USE IT va Bao luat SHOW
UP, vén tap trung vao cac chinh sach khuyén khich nhan
vién chinh phl quay lai van phong lam viéc.

+  Néu chinh sach nay dwoc ban hanh, ty 1& 1ap day van
phong sé téng lén khi nhan vién chinh phi bat dau tré lai.
Cac nganh lién quan t&i hoat ddng chinh pht nhw cac
don vi phu trach van déng hanh lang, nha thau va chuyén
vién tw van ciing c6 kha ndng ap dung chinh sach twong
tw dé duy tri méi lién hé véi cac co quan chinh pha dau
nao. Ngoai viéc thic ddy nhu ciu st dung van phong tai
nhirng khu virc ¢cé ty 1€ nhan vién chinh pha Ién nhw
Washington, DC, c&c yéu cau nay ciing c6 thé &nh
hwéng dén cac cong viéc khdng thudc chinh phu (cap
tiéu bang va dia phwong) trén toan qudc. Hon nira, khu
vire tw nhan, vén dang cé xu huwéng tang cwdng sw hién
dién tryc tiép tai van phong, cé thé sé tiép tuc xu hwdng
nay khi Washington, DC thiét 1ap mét tiéu chuan méi.

CAC YEU TO CAN LUU Y TU THI TRUONG!

Céac yéu t6 c6 thé anh hudng dén ting trwdng trung han va
niém tin thi treérng trong ngén han bao gém:

+  Thué quan c6 thé tao ra 4p lwc lam phat tam thoi:
Téng théng dac c&r Trump d& dé xuat ap thué quan toan
dién 10% ddi voi tt ca cac déi tac thwong mai va mirc
thué 60% dbi véi Trung Québc. DU hién tai kho xac dinh
liéu nhirng tuyén bd nay chi mang tinh chién lwgc nham
dam phan véi cac déi tac thwong mai hay thyc sy sé
dwoc trién khai, ching ta van can nhé rang Trump tirng
cam két ap thué 35% dbi v&i Mexico va 45% dbi voi
Trung Quéc trong chién dich ndm 2016, nhwng cac cam
két nay cudi cting khéng dwoc thwe hién. Trong nhiém ky
dAau, Trump da cho thdy kha ndng diéu chinh cac chinh
sach dé phu hop v&i phan ing cda thi trwdng va gidm
thiéu cac tac dong dén tam ly nha dau tw.

Khi d6, 6ng ap dung chién lwoc “cé chon loc” ddi véi thué
quan, v&i thué suat hiéu qua trung binh chi tang tr 1%
Ién 2% (ty trong trong tbng thu ngan séach lién bang). Du
c6 &p dung thué quan thi trong nhiém ky dau cta éng
Trump, lam phat CPI van gitr & mirc khoang 2%.

Hién van chwa ré liéu 6ng Trump sé tiép tuc cach tiép
can chon loc nay trong nhiém ky hai, hay sé thyc sy ap
thué & mirc cao nhu da dé xuét. Cung véi dé, thoi diém
thwe hién chinh sach thué quan nay ciing chwa dwoc xac
dinh. Mé&c du cac chinh sach nhap cw va kich cau cé thé
thuc déy lam phat trong dai han, Cha tich Cuc D triv
Lién bang Powell cho réng thué quan thwdng chi gay ra
ap lwc lam phat “nhat thoi” thay vi tao ra ap lwc kéo dai.
Tuy nhién, néu ap thué quan cao thi tinh hinh lam phét cé
thé tr& nén phirc tap hon, dac biét khi ching lam cham
tang trwdng lwe lwong lao ddng va kim ham phat trién
kinh té. Két qua 1a, tac dong téng thé ctia cac chinh sach
nay ddi v&i nén kinh té va lam phat c6 thé dwoc can béng
phan nao bdi cac yéu té khac. Ngoai ra, tinh hinh c6 thé
tré nén phurc tap hon néu cac déi tac thuwong mai thuc
hién cac bién phap dap tra, b&i nhiéu chinh sach ma
Trump dé xuét cé nguy co' vi pham céac quy téc lién quan
dén quy ché “tbi hué qudc” ctia TS chirc Thwong mai Thé
gioi (WTO).

Cuc Dw triv Lién bang (Fed) c6 thé tré nén than trong
hon: Céc chinh sach ma Trump dé xuét cé thé gia tang
ap lwc 1&n lam phat. Tuy nhién, van con qua sém dé dua
ra két luan b&i chiing ta chwa biét mirc do va thdi diém
chinh quyén méi sé trién khai cac chinh sach dwoc dé
cap trong chién dich tranh ctr. Trong budi hop bao sau
cudc hop ctia Uy ban Thj triwérng M& Lién bang (FOMC)
vao thang 11, Chua tich Jerome Powell khong truc tiép dé
cap dén két qua bau clr, nhwng rd rang dong thai cta
Fed dang diéu chinh lai tbc d6 n&i I6ng chinh séch tién
té. DU ai ndm quyén, 6ng Powell nhan manh réng Fed sé&
tiép tuc hanh déng can trong va can nhac dé diéu chinh
can bang cac muc tiéu chinh sach ctia minh. Thj trudng
giao sau da bat nhip v&i dién bién — tinh dén ngay 13
thang 11, thi trvdng dy doan Fed sé thyc hién it hon moét
lan c&t giam 1ai suat 25 diém co ban vao nam téi so voi
nhirng gi dwoc ghi nhan trong Dy bao Kinh té (Dot Plot)
gan day nhét ctia Fed.

1 Nhang yéu t6 can luu y dugc dé cap trong boi canh anh hudng dén kinh té vimé va hiéu suét clia bt dong sén thuong mai (CRE). Chuing t6i
van nhén thirc ré rang mét s6 chinh sach nay cé thé mang lai két qua tich cuc & nhitng linh vuc khéc.
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Hién tai, thi trwdng dw doan cé 70% xac suat Fed sé cat
giam thém 25 diém co ban trong cudc hop thang 12. Du
c6 cat gidm |ai sut hay khong, Fed dy kién sé st dung
cudc hop nay dé cung cép dinh hwéng ré rang hon cho
thi trworng va tai khang dinh cam két duy tri tinh doc lap
ctia minh. Cudc hop nay ciing sé cdng bd mét ban Dy
bao Kinh t& méi (Dot Plot), mang dén cai nhin truc tiép vé
quan diém cua cac quan chirc Fed dbi véi lam phat, tang
trwdng kinh té va dinh hwéng chinh sach tién té trong
twong lai. Bang cach dwa ra cac théng diép va dinh
hwéng ré rang, Fed sé gidp thi trwdng chuan bj tét hon,
giam thiéu nguy co’ bién dong trén thj trudng trai phiéu do
céac thay dbi chinh sach tién t& ngan han.

Tinh déc lap cua Fed tré thanh chu dé tranh luan:
Téng théng dac ctr Trump da tirng bay té réng 6ng tin cac
Téng thdng nén cé quyén can thiép vao cac quyét dinh
ctia Uy ban Thi truéng M& Lién bang (FOMC). Tuy nhién,
diéu nay sé cu thé héa nhuw thé nao trong thuc té van
chwa rd rang, va kha nang Fed mét di tinh déc 1ap hoan
toan la khéng cao. Cac nha kinh t& hoc gan nhw déng
thuan réng tinh doc 1ap clia ngan hang trung wong 1a yéu
t6 cbt 16i dé duy tri sy &n dinh gia ca, diéu da dwoc chirng
minh qua nhiéu nghién ctru thuc nghiém. Tuy nhién, bat
ky phat ngén nao d&t nghi van vé tinh doc lap cla Fed
ciing déu cé kha nang lam gia tang méi lo ngai va sw bét
4n trén thj trwong. Trong hai ndm qua, Fed da khong it 1an
nhan manh cam két duy tri sy than trong ctia minh. Tai
cudc hop FOMC sau thang 11, Cha tich Powell tiép tuc
khang dinh rang trong tam cta Fed la tim cach can bang
hai muc tiéu cta chinh sach thay vi dwa ra nhirng gia dinh
voi vang vé 16 trinh clia cac chinh séch tai khéa hay
thwong mai sap toi.

Ap lwe tang |1&n d6i v&i |ai suat trung lap trong chinh
sach tién té: Néu cé thay d6i dang chu y thi cac chinh
sach nhap cu va tai chinh tiém nang t& chinh quyén méi
c6 kha nang tac dong dén cach Fed danh gia murc 1ai suét
trung 1ap trong dai han, thay vi dan dén cac diéu chinh
trong chinh sach ngay lap tirc. Trong ndm nay, quan diém
cla Fed vé 1ai suét trung lap da tang tir 2,5% 1&n 2,9%
(tinh dén thang 9). Néu lam phat ho&c ky vong lam phat
gia tdng, Fed c6 thé sé tam dirng cac dot cat gidm |ai suét
vao nira cudi ndm 2025. Hién tai, ky vong lam phat van
duwoc kidm soat nhung day la mot chi s ma Fed sé theo
doi ky lwong.

Bién dong 4i suat va lgi suat trai phiéu ky han 10 ndm
cua My (US10Y): Viéc Fed cét gidm |ai suat tdng cong 75
diém co ban da duoc thj trwdng trai phiéu dw doan va
phan anh vé mat gia ca tlr trwdc. Ngoai nhivng bién dong
nhéat thei do cudc bau ctr, loi suét trai phiéu ky han 10
nam da dao dong trong khoang tir 3% dén 4%. Sau cudc
bau cr Toéng théng, sw bién ddng gia tang da khién loi
suét tdng thém 60 diém co ban so véi cudi thang 10, dat
4,4% vao thir sau, ngay 15/11. Trong th&i gian t&i, loi
suét ky han dai c6 kha ndng duy tri & mic cao trén 4%,
do tac dong cua cac chinh sach bao hg, chi tiéu tham hut
tang va céc chinh sach nhap cw day ap lwc lam phat 1én
cao. Ngoai ra, no cong tang cé thé khién chinh phu phat
hanh thém trai phiéu véi loi suat cao hon dé thu hat nha
dau tw. Tuy nhién, lgi suét trai phiéu ky han 10 nam chiu
anh huwdng béi nhiéu yéu té khac nhu chinh sach tién té,
nhu cau dbi véi trai phiéu My, ky vong tang trudng va lam
phat, ciing v&i strc manh ctia ddng USD. Chung téi dw
doan loi suét trai phiéu ky han 10 ndm sé dao dong trong
khoang 4% dén 4,5%, nhwng hién cé nguy co tang cao
hon dw bao.

Cac yéu t6 can lwu y anh hudng dén ting trwdng dai han
va tam ly thi triwdrng trong ngén han bao gém:

Chinh sach nhap cw han ché cé thé lam giam dong
ngwi nhap cw, kim ham tiém nang tang trwéng cla
nén kinh té: Téng théng déc ctv Trump dw kién sé ap
dung cac chinh sach nhap cw nghiém ngét hon, dan dén
viéc giam sb lwong ngudi nhap cw vao My. Ngwdi nhap
cw da doéng vai trd quan trong trong viéc thuc day ting
trwéng lwc lwong lao déng trong nhirng ndm gan day,
d&c biét trong giai doan tang trudng manh nhét trong
gan 20 ndm qua. Tang trwéng luc lwong lao dong dwoc
coi 1a yéu t6 quyét dinh kha nang nén kinh té dat dwoc
tiém n&ng téi da clia nd, vi vay, lan séng nhap cw manh
mé (dan dén tang trwdng lwc lwong lao déng) thwdng
duoc xem la mot yéu td tich cuc dbéi véi tang trudng
kinh t& theo nhiéu quan diém cla cac nha kinh té hoc.
Tuy nhién, can lwu y réng tac dong cla chinh sach nhap
cw han ché sé anh hwéng dan dan dén thj trwdng lao
dong theo thoi gian, thay vi gay ra nhivng thay ddi ngay
lap tire.
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+  Viéc truc xuat c6 thé 1am gia tang bat én xa héi, gay
gian doan mét sé nganh nghé va day chi philao dong
ting cao: Téng thdng dac ck Trump da tuyén bd y dinh
truc xuat ngwdi nhap cw khong cé gidy to&. Tuy nhién, quy
mé cu thé clia ké hoach nay van chwa dwoc lam rd, bao
gdm ca cach thire thwe hién va ngudn kinh phi. Néu dién
ra trén quy md lén, viéc truc xuat sé lam giam lyc lwgng
lao déng, dan dén ap luc tang chi phi lao déng, dac biét
trong cac linh viec nhw xay dwng, noi nguwdi nhap cw
chiém mot ty 1& 16n trong lwc lwong lao déng.

+ Ban Hiéu suat Chinh pht (DOGE) mé&i thanh lap cé
thé dan dén cat giam nhan sy & mét sé co’ quan lién
bang, nhwng tac dong cu thé 1én cac khu vuc c6 sw
hién dién cta chinh pha lién bang I&n van chwa rd
rang: Téng théng déc ct Trump da bd nhiém Elon Musk
va Vivek Ramaswamy lanh dao mét co quan m&i nham
cai thién hiéu qua chi tiéu céng. Du diéu nay c6 thé dan
dén viéc gidm lyc lwong lao ddng céng, mirc d6 &nh
hwéng sé phu thudc vao trong tdm clia chwong trinh va
kha nang Quéc hoi thdng qua cac dé xuét thay ddi. Néu
DOGE chu yéu tap trung vao viéc cat giam cac chwong
trinh khéng can thiét ho&c trung 1ap, thi cé thé khéng gay
anh hwéng quéa nhiéu. Tuy nhién, lich st cho thay thi
trwdng van phong tai khu viec Washington, DC thwong
phat trién manh trong thdi ky chinh pht tap trung quyén
lwc, nho cac hoat déng, chinh sach sbéi ddng va nhu cau
rat ngén khoang cach véi co' quan chinh phi cha chét tiy
mét sé doanh nghiép. Ngoai ra, viéc cac nhan vién chinh
phu quay lai lam viéc tai van phong cé thé tao ra anh
hwéng tich cwe dén thi trwdng van phong tai day, du lwc
lwong lao ddng coéng cé thé bi cét gidm trong twong lai.

Panh gia tdng quan: Tac dong dén Bat
bong San Thwong mai

Né&n kinh té dang ddi mé&t véi nhirng bat dn khi budc vao
nlra dau nhiém ky ctia Tdng théng déc ct Trump, va ching
ta khé cé thé ky vong gidm bét sw bién dong cla 1ai suét.
Mtrc d6 tac dong Ién nén kinh t&, lam phat va thj trudng tai
chinh phu thudc hoan toan vao pham vi, th&i gian, quy moé
va chi tiét ctia cac chinh sach sé dwoc trién khai.

Chung ta biét rang 6ng Trump va cac cb van dy dinh thuc
hién nhirng thay déi Ion déi véi moét sb chinh sach nhét

dinh. Tuy nhién, lich st cho thdy 6ng Trump s&n sang diéu
chinh 1ap trwéng dwa trén phan (rng clia cac nha dau tw va
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thi trwdng tai chinh, nhw da minh chirng qua cach éng xt ly
van dé thué quan trong nhiém ky dau. Sy linh hoat nay nham
bao vé tam ly thj trwdng tai chinh va nén kinh t&, cho thay
cac chinh sach cé thé sé dwoc didu chinh hop ly hon so véi
cac tuyén bé ctia 6ng Trump trong chién dich tranh ctr.

Tém lai, nén kinh té dang bwéc vao giai doan tiép theo voi
strc manh ndi tai va kha ndng phuc hdi virng chac nhé vao
nén tang 6n dinh. Cac chinh sach mai cé thé sé thay dbi téc
dd va cach thirc tang trudng kinh té thay vi lam suy yéu no.
Nhw da dé cap trwdc do, cac chinh sach khoéng thé hoat
dong doc lap trong nén kinh té ma ludn cé tac déng qua lai.
Chinh vi vay, cac chinh sach nay c6 thé tao ra ca tac dong
tich cuc 1an tiéu cwc dbi véi nén kinh té, thi trwdng tai chinh
va nganh b4t dong san thwong mai. Tuy nhién, strc manh
nén tang cta nén kinh té sé gitp duy tri trién vong én dinh
trong twong lai.

Méc du viéc thay déi cac duy bao chinh thirc vao thdi diém
nay la qua sém, nhuwng cach tiép can than trong nhét 13 tiép
tuc theo d&i va danh gia tinh hinh. Chung toi sé tiép tuc diéu
chinh dw bao ctia minh khi Téng théng déc cir Trump va cac
cb van cla 6ng cung cap thém théng tin sau cudc bau ctr va
khi cac chinh sach méi bat dau duoc trién khai. Trong thoi
gian cho doi, cé mot sé yéu té chi chét sé tiép tuc dinh hinh
trién vong trong thoi gian tai:

*  Qua khtr Ia kim chi nam: Cac xu hwdng trong qua khi
da chi ra rang thi treorng bat dong san thuwong mai cé thé
hoat ddng tét dwdi nhiéu kich ban chinh tri khac nhau
(tham kh&o biéu db trén trang tiép theo, thé hién khi
lwong giao dich bat ddng san thwong mai hang nam
theo Dang kiém soat Nha Tréng va Quéc hdi).

+  Tam nhin tdng quan: Cac yéu t6 nhu tinh trang nén
kinh té, 1ai su4t, can bang cung/cau, loi suét vdn so véi
céc loai tai san khac va nhiéu yéu tb khac déu quan
trong trong viéc danh gia hiéu suét ctia bt dong san
trong trng quy, ttrng nam va trong twong lai. Chdng téi
thworng tap trung nhiéu hon vao béi cadnh vi mé, thi
trwéng tai chinh va cac yéu té co ban dé giai thich hiéu
suét clia b4t dong san thwong mai, bdi cé thé mat twr
mot dén hai ndm dé cac chinh sach tai khoa sau mot
cudc bau clr b4t dau hinh thanh va cé tac déng vao thuc
té kinh té cling nhw déng lwc cla thi trwéng bat dong
san thwong mai.
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+  Duy tri tdm nhin dai han: Vi tac dong ctia cac cudc bau Trién vong vé mét sw ha canh nhe nhang dang dan ré rang
ctr dbi vai didu kién kinh t& vi md thwong co do tré, viec hon, ddng nghia véi viéc ting trwdng thu nhap tir bat dong
thwe hién nhirng thay dbi Ion trong chién lwoc bt dong san (NOI) s& manh mé& hon va niém tin tlr cac doanh
san ngay sau bau ctr thwong khéng phai 13 quyét dinh nghiép, nha dau tw cling sé dwoc cing cd.

hop ly. Cac nha quan ly diu tw va tai san, dwoc cac
ngudn vdn té chirc tin twdng giao nhiém vu bao vé tai san
va vbn, can duy tri tdm nhin trung va dai han thay vi tap
trung vao nhirng bién dong ngén han nhw sy kién bau ctr.

+ Hé qua cua viéc binh thwong héa biéu d6 dwong
cong loi suat doi véi bat dong san thwong mai: Mac
du téc d6 néi 16ng cé thé dang cham lai, nhwng thuc té 14
Cuc Dy trir Lién bang (Fed) van dang duy tri chinh sach
n&i l6ng. Khi dwéng cong loi suét tiép tuc dan phang va
cudi cuing khéng con ddo nguwoc, dong vén sé tw nhién
chuyén tlr cac céng cu ngan han sang cac céng cu dai
han @& tim kiém loi suat cao hon. Qua trinh chuyén dich
nay sé thuc day nhu ciu dbi véi cac khoadn dau tw dai
han nhw bat déng san thwong mai tir ca cac nha dau tw
no va von chi sé hiru. Didu nay cang khang dinh quan
diém cla ching t6i réng thj trwéng vén bat dong san
thwong mai sé tiép tuc phat trién, khong chi nhd vao sw
cai thién trong dw bao I4i suat va néi 16ng cac diéu kién
tai chinh, ma con nhé vao viéc dweng cong loi suét
phéng dan va tré lai binh thwong.

+  Doéng lwe van dang gia ting: M&c du cé sw bién dong va
béat 6n tir cudc bau clv, diéu quan trong la chung ta can
duy tri mét quan diém can bang va hiéu rd vé nén tang
virng chac clia nén kinh té. Hai lan cat giam |4i suat cta
Cuc Du tri¥ Lién bang (Fed) da tao ra sw lac quan can
thiét trong thi trwd'ng, mé dwéng cho giai doan phuc hi
tiép theo cho thj trwdrng vén. Bén canh viéc tac dong dén
tam Iy thi trwong, viéc néi 16ng chinh sach tién té con giup
cai thién diéu kién tai chinh chung, tao ra mdi trwvdng
thuan lgi hon cho ca thi triong cho thué bat dong san va
thi trwdng tai chinh.

Bau ctr Hoa Ky: Anh Hwéng Khong Dang Ké DBén Thi Trwéng Bat Pong San
Khéi lwong giao dich, ty USD
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Ngudn: MSCI Real Capital Analytics, Nghién ctu tir Cushman & Wakefield.
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GIOI THIEU VE CUSHMAN & WAKEFIELD

Cushman & Wakefield (NYSE: CWK) la moét trong nhirng
céng ty dich vu bat dong san I&n nhét thé gi¢i, mang lai gia
tri tt nhat cho khach hang, véi khoang 52.000 nhan vién tai
hon 400 van phong va 60 quéc gia. Ndm 2023, cong ty dat
doanh thu 9,5 ty USD tir cac dich vu bat dong san cét I5i
bao gdm Quan Iy co s& vat chat va Quan ly dw an, Cho
thué thwong mai, Thi trwedng vén, Tham dinh gid va céc
dich vu khac. D& tim hiéu thém, hay truy cap
www.cushmanwakefield.com

Ban quyén © 2024 Cushman & Wakefield. Moi quyén dwoc bao lwu. Théng tin
trong b&o c&o nay duwoc thu thap tir nhiéu ngudn dang tin cay. Tuy nhién, théng
tin c6 thé chira I6i hoac thiéu sét va dwoc cung cap ma khang cé bat ky bao dam
hodc tuyén bd nao vé do chinh xac..
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