Tại báo cáo tham vấn này, các chuyên gia IMF nhận định, nền kinh tế Mỹ đang ghi nhận đợt tăng tốc dài nhất kể từ năm 1850. Hiện nay, GDP thực cao hơn 12% so với kỷ lục đạt được trước khủng hoảng tài chính toàn cầu 2007-2009, số lượng việc làm tăng cao, và nền kinh tế Mỹ đang trở về trạng thái với việc làm đầy đủ. Tuy nhiên, triển vọng kinh tế bị ám ảnh bởi nguy cơ mất cân đối trầm trọng trong giai đoạn trung hạn. Mô hình tăng trưởng hiện nay không tạo ra mức thu nhập cao, do gánh nặng nợ công tăng cao. USD cao hơn giá trị thực tế khoảng 10-20%, vị thế đối ngoại yếu hơn so với nền tảng kinh tế trung hạn và mục tiêu chính sách. Cán cân vãng lai được dự báo sẽ thâm hụt khoảng 3% GDP trong giai đoạn trung hạn, vị thế đầu tư quốc tế của Mỹ trong những năm qua bị biến dạng rõ nét. Vấn đề nan giải nhất hiện nay là, GDP sau khủng hoảng tăng quá thấp và không đồng đều.     
[bookmark: _GoBack]Để khắc phục những hạn chế nêu trên, chính quyền Mỹ có ý định cải tổ toàn diện hệ thống chính sách, nhưng vẫn chưa đưa ra kế hoạch chính sách chi tiết. Theo dự thảo chính sách đề xuất, thâm hụt tài khóa và nợ công sẽ giảm dần, tái ưu tiên chi tiêu công, cải tiến hệ thống thuế. Tuy nhiên, nhiều vấn đề cụ thế về kế hoạch này vẫn chưa được chính phủ quyết định và ban hành. Do những bất định chính sách như vậy, dự báo kinh tế vĩ mô của IMF sử dụng giả thiết là chính sách không thay đổi. Cụ thể là, việc xây dựng các chính sách đề xuất không dựa trên hiệu quả cải cách thuế hay giảm chi tiêu ngân sách liên bang. Theo dự báo này, GDP năm 2017 và 2018 được kỳ vọng chỉ đạt mức tăng khiêm tốn trên 2%, chủ yếu nhờ tiêu dùng tiếp tục tăng vững và đầu tư tư nhân phục hồi theo chu kỳ. Sau thời gian đó, GDP sẽ tăng chậm dần về mức tăng trưởng tiềm năng (1,8%).   
Một số chỉ số kinh tế vĩ mô chủ yếu (%)
	
	2016
	2017
	2018
	2019
	2020

	Tăng trưởng GDP
	1,6
	2,1
	2,1
	1,9
	1,8

	Tiêu dùng
	2,7
	2,3
	2,0
	1,9
	1,9

	Đầu tư
	0,7
	4,9
	4,4
	3,0
	2,3

	Xuất khẩu ròng
	-0,1
	-0,4
	-0,4
	-0,1
	0,0

	Lạm phát tiêu dùng
	1,4
	1,8
	2,2
	2,3
	1,9

	Lạm phát lõi
	1,7
	1,8
	2,0
	2,2
	2,0

	Tỷ lệ thất nghiệp
	4,9
	4,3
	4,3
	4,4
	4,7

	Tài khoản vãng lai so GDP
	-2,6
	-2,7
	-3,0
	-3,1
	-3,0

	Thu ngân sách trực tiếp (so GDP)
	-1,9
	-1,5
	-1,0
	-1,3
	-1,3

	Cân đối ngân sách tổng thể (so GDP)
	-3,2
	-2,9
	-2,6
	-3,0
	-3,3


Bất định chính sách quá mức bình thường, dẫn đến rủi ro hai mặt, có thể ảnh hưởng đến dự báo. Một mặt, lộ trình cải cách tài khóa trung hạn có thể khiến GDP tăng thấp hơn dự báo trên đây. Mặt khác, việc cắt giảm chi tiêu không quá tham vọng và cải cách thuế có thể khiến thu nhập ngân sách liên bang đạt thấp, góp phần thúc đẩy kinh tế trong ngắn hạn, nhưng tác động tiêu cực đến tính bền vững tài khóa và cán cân vãng lai. Trong giai đoạn trung hạn, việc rút lui khỏi hội nhập kinh tế xuyên biên giới có thể sẽ kìm hãm các hoạt động thương mại và tăng trưởng kinh tế, đồng thời ảnh hưởng tiêu cực đến tâm lý thị trường và các nhà đầu tư. 
Về mục tiêu chính sách, cũng như nhiều nước phát triển khác, nước Mỹ đang đối mặt với những thay đổi mang tính thế tục trên nhiều phương diện. Bao gồm, tác động của những thay đổi về công nghệ đối với thị trường lao động, năng suất tăng thấp, chi phí đào tạo tăng cao, dân số già hóa. Mặc dù thu nhập bình quân đầu người ở mức cao và là một trong những nền kinh tế năng động, liên tục đổi mới và có sức cạnh tranh cao, mô hình kinh tế của Mỹ dường như sẽ vấp phải khó khăn trong việc thích ứng với xu thế thay đổi này. Những thay đổi này sẽ dẫn đến hậu quả là, thu nhập thực tế của đa số các hộ gia đình suy giảm mạnh. Nếu loại trừ yếu tố lạm phát, trên 50% số hộ gia đình có mức thu nhập hiện hành thấp hơn so với thời điểm năm 2000. Cơ hội việc làm bị biến dạng, nhiều lao động tỏ ra thất vọng khi tham gia vào lực lượng lao động.  
Những vấn đề nêu trên cho thấy, cần có một gói chính sách toàn diện. Trong đó, tập trung ưu tiên vào các biện pháp tăng năng suất và thúc đẩy tăng trưởng kinh tế, khuyến khích tạo thêm việc làm và mở rộng đầu tư kinh doanh, cân bằng ngân sách, giảm dần nợ công, tạo dư địa tài khóa để hỗ trợ vốn cho đầu tư hạ tầng và nhiều lĩnh vực ưu tiên khác. Những mục tiêu này được đề cao, song ý kiến tham vấn phát hiện những khác biệt trong nhiều chính sách và tỏ ra nghi ngờ về tính phù hợp mang tính chiến lược của những chính sách đề xuất trong việc đạt những mục tiêu đề ra. Ngoài ra, thỏa thuận về gói chính sách cần được phối hợp với hàng loạt vấn đề cấp thiết về cải cách kinh tế vĩ mô. Bao gồm việc xây dựng hệ thống thuế hiệu quả hơn, cải thiện giáo dục và phát triển kỹ năng lao động, tái ưu tiên chi tiêu liên bang, nâng cao hiệu quả của hệ thống pháp lý điều chỉnh kinh tế, cải thiện chính sách nhập cư và hệ thống phúc lợi xã hội. Đây là gói chính sách đúng đắn, có tác dụng thúc đẩy tăng trưởng kinh tế và đảm bảo nâng cao mức sống cho mọi tầng lớp xã hội.      
Mặc dù nhóm chính sách trên đây được coi là rất lý tưởng và tối ưu, nhưng thu nhập ngân sách từ mức tăng trưởng tiềm năng có nhiều khả năng sẽ thấp hơn so với kỳ vọng và cần nhiều thời gian để thực hiện những chính sách này. Để những thay đổi về chính sách đạt được mức tăng trưởng cao và bền vững, cần tạo ra xu hướng tăng trưởng tiềm năng, đây là thách thức rất lớn. Kinh nghiệm quốc tế và lịch sử Mỹ cho thấy, mục tiêu thúc đẩy tăng trưởng kinh tế hàng năm thêm 1 điểm phần trăm là việc làm khó khăn, và nền kinh tế Mỹ chỉ đạt được kết quả này vào những năm đầu thập kỷ 1980 khủng hoảng.     
Với nền kinh tế đã có việc làm đầy đủ, chính phủ Mỹ cần thực hiện gói chính sách hỗn hợp trong giai đoạn này của chu kỳ phát triển. Chính sách này bao gồm việc rút dần các biện pháp hỗ trợ tài khóa và tiền tệ, tái tập trung nỗ lực để mở rộng tiềm năng tăng trưởng, nâng cao năng lực cạnh tranh và củng cố nguồn cung. Việc thực hiện thành công những biện pháp chính sách hỗn hợp này sẽ góp phần cắt giảm tình trạng thâm hụt vãng lai và nâng cao vị thế đầu tư quốc tế của Mỹ, từng bước giảm USD về giá trị thực và gây tác động tích cực sang những lĩnh vực chính sách khác. Về cơ cấu, có thể phân chia chính sách vĩ mô hỗn hợp này thành hai phần chính như sau:
1. Củng cố cán cân tài khóa trung hạn
Với giả thiết không có những thay đổi về chính sách, xu hướng nhân chủng học và các động thái tăng lãi suất sẽ làm tăng thâm hụt tài khóa và nợ công một cách triền miên trong giai đoạn trung hạn. Đề phòng ngừa những tác động tiêu cực này, cần triển khai kế hoạch củng cố tài khóa trung hạn, với mục tiêu đưa thu nhập trực tiếp của ngân sách liên bang lên mức thặng dư khoảng 1% GDP (hoặc thu ngân sách trực tiếp của chính phủ lên mức thặng dư khoảng 0,7-0,8% GDP). Động thái điều chỉnh này có thể được tiến hành từng bước, nhưng nên bắt đầu từ năm 2018, như thế mới có thể giảm được mức thâm hụt liên bang trong giai đoạn trung hạn.
Theo dự báo trong kế hoạch đề xuất, cán cân ngân sách liên bang sẽ cải thiện từ mức thâm hụt 1,9% GDP trong năm 2016 lên mức thặng dư 2,1% GDP trong 10 năm sau đó. Sự điều chỉnh này được dự báo là chỉ tăng nhẹ nguồn thu ngân sách trực tiếp, giảm tỷ trọng chi phí quốc phòng và những khoản chi tiêu khác so với GDP, qua đó sẽ hỗ trợ tăng trưởng. Trong đó, việc cắt giảm chi tiêu ngoài lĩnh vực quốc phòng bao gồm hai lĩnh vực chính, giảm quy mô các cơ quan chính phủ (không tính quốc phòng và an ninh) và giảm chi tiêu cho các chương trình an sinh xã hội. Liên quan đến vấn đề này, cải cách thuế hiện hành đã đưa ra một số biện pháp cụ thể, nhưng cần được xây dựng theo hướng nâng cao hiệu quả của việc giảm các tỷ lệ chi phí cận biên, trong khi chưa cải thiện được tỷ lệ thu ngân sách so với GDP toàn liên bang.      
Các chuyên gia IMF cho rằng, một cơ cấu điều chỉnh khác nhau có thể sẽ ổn định được tỷ lệ nợ công so với GDP với chi phí thấp và không ảnh hưởng tiêu cực đến mức sống và tăng trưởng kinh tế. Theo giới hạn ngân sách hiện hành, những khoản chi tiêu tùy ý sẽ giảm đáng kể, nhưng có thể sẽ tăng gánh nặng lên những hộ gia đình thu nhập thấp và trung bình. Điều này có vẻ mâu thuẫn với các mục tiêu ngân sách là tăng cường mức độ an toàn và sự phồn vinh cho tất cả công dân Mỹ. Vì thế, một cách tiếp cận thay thế sẽ phụ thuộc vào: (i) cải cách thuế phải hướng tới đơn giản hóa hệ thống thuế, nâng cao hiệu quả và tăng dần tỷ trọng thu ngân sách so với GDP; (ii) duy trì mức chi tiêu cân bằng hơn nhằm nâng cao hiệu quả của mạng lưới an sinh xã hội và ưu tiên mở rộng chi tiêu cho các chương trình an sinh xã hội, qua đó sẽ khuyến khích sự tham gia của các lực lượng lao động, cải thiện hạ tầng, nâng cao năng suất và phát triển nguồn nhân lực; (iii) các biện pháp cải thiện hệ thống an ninh xã hội bao gồm nâng trần thu nhập đối với những đóng góp về an ninh xã hội, chỉ số hóa (điều chỉnh) những lợi ích gắn với chuỗi lạm phát, nâng tuổi nghỉ hưu, cải cách thể chế; (iv) có biện pháp chính sách để kiềm chế lạm phát chi phí y tế thông qua các giải pháp công nghệ nhằm nâng cao hiệu quả và tăng cường chia sẻ chi phí giữa các đối tượng hưởng lợi, chuyển đổi các biện pháp khuyến khích sang trả tiền từ các bên hỗ trợ thu nhập trong ngành ý tế hơn là theo thủ tục.     
2. Từng bước trở lại chính sách tiền tệ bình thường và thông tin kịp thời
Với sứ mệnh của về ổn định giá cả và đảm bảo việc làm cho người lao động, Cục Dự trữ liên bang Mỹ (Fed) cần tiếp tục tăng các mức lãi suất chính sách. Theo đó, cần tăng lãi suất theo lộ trình từng bước, nhất là khi so sánh với những chu kỳ thắt chặt chính sách trước đây, và phụ thuộc vào các dữ liệu cần thiết. Trong trường hợp lạm phát ảnh hưởng tiêu cực đến tăng trưởng, Fed cần tạm thời chấp nhận một mục tiêu lạm phát khiêm tốn hay tăng tốc nhằm đảm bảo mức lạm phát mục tiêu 2% trong giai đoạn trung hạn. Qua đó, sẽ đảm bảo đẩy lùi nguy cơ giảm phát và tránh trở lại mức lãi suất gần bằng 0 trong những năm sau khủng hoảng vừa qua. Cùng với việc bình thường hóa các mức lãi suất chính sách, Fed cần thu hẹp dần bảng cân đối tài sản, vốn được mở rộng để đối phó với khủng hoảng tài chính. Phụ lục gần đây về các nguyên tắc và kế hoạch bình thường hóa chính sách tiền tệ đã đưa ra lộ trình rõ ràng về những thay đổi trong chính sách đầu tư, góp phần tránh được những chao đảo trên thị trường thu nhập cố định. Phụ lục cũng phác thảo những tiêu chí mà Fed cân nhắc khi đưa ra quyết định khác với những nguyên tắc đã công bố. Về quy trình bình thường hóa bảng cân đối tài sản, Ủy ban Thị trường mở liên bang có thể cung cấp những chỉ số cơ bản về khung chính sách tiền tệ dự kiến sẽ triển khai trong dài hạn, việc truyền thông rõ ràng sẽ giúp Fed xác định được diễn biến thị trường và đảm bảo việc bình thường hóa chính sách tiền tệ diễn ra suôn sẻ.   
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