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TUONG LAl
CUA HE THONG TIEN TE THE GI0I

NGUYEN MINH *

H[zu hét cdc cuée thdo ludn vé nguyén nhin cua khing hodng tai chinh
todn cdu vira qua déu nhdc dén viéc can thiét phdi cd mot mé hmh tdi chinh
tién t¢ mdi, phdn dnh trung thuc cuc dten vd “bdn co” kinh té - chinh tri
thé gidi thé ky XXI. Tuy nhién, cy thé né s& nhw thé ndo? Dong do-la My
(USD) sé tzep tuc “thong tri” cdc giao dich thu’ong mai todn cau hay s€ co
thém mét hodc nhiéu dong tién khdc trong ro ngoai té thwong mai thé gici?

HANG 3-2009, thdi diém ngay trude
khi dién ra hdi nghi G20 tai Luan- don,
E Thong déc Ngan hang Trung wong
Trung Qudc (PBOC) Chu Tiéu Xuyén kéu goi
thay thé vaj tro dong tién dur trit ctia ddng USD
vdi lap luan: He théng tai chinh quéc té dya
vao mot dong tién quoc gia co khuynh huorng
lam tang thém sy mat cn bang toan cau. Thé
ché du trit ctia ddng USD gilip My vay véi gia
ré, khién cho tin dung va bong béng nha cira
clia My mic sirc hoanh hanh. Ong Chu dé nghi
thé giéi nén thay thé dong USD bing mot
dong tien du trir toan cau, kifu nhu SDR
(Special Drawing Rights - Quyén Vay muon
dac biét).

Theo dé, s& c6 mdt quy bang SDR, do IMF
quan 1y, trong d6 du trit USD c¢6 thé chuyén
ddi sang SDR. Cac nudc c6 thé giam khoan du
trir bang USD ma khéng khién cho dong tién
nay bi mat gia. Hién c6 Bra-xin, An Do, Nga
ang ho k& hoach nay ctia Trung Quéc. Ngay
1-7-2009, Ban Giam déc IMF da thong qua
viéc ban hanh trai phiéu biang SDR nhu la mot
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SDR la dom vi tién té dwoc Quy Tién
té quéc té (IMF) dwa ra nam 1969, dwoc
thiét ké nhw mot dong tién di trik, trén
co sé binh quén gid tri ciia mot ré 4 logi
tién thong dung nhét trong thanh todn
quéc té 1a dong USD (44%), 0-ré (34%), |
bang Anh (11%) va yén Nhit (11%).
Tuy nhién, trong sut 40 nam ké tir khi
ra doi, chura bao gio SDR ¢ dwore vi tri
nhw vdy, ma chi chiém chua ddy 1%
tong du tri¥ ngoai 1¢ ciia thé gidi, trong
khi dé trén 60% tong du tri¥ cia cdc
quéc gia trén thé gidi vén I ddng USD. |

nd luc clia quy nham thic day tién trinh. Song,
rit cyc céc trai phiéu nay chi c6 thé dugc mua
va trao déi bdi cac ngin hang trung vong, chir
khong phai véi cac nha dau tr tr nhan. Theo
nhén dinh clia giéi chuyén gia, sé con rat 1au
nita, SDR méi 6 thé trd thanh mot dong tién
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du trir c¢6 kha ning nhu mot s6 nudc mong
mudn. Ly do 1a SDR chura thé du sitc danh bai
dong USD trong cac giao dich thuong mai
quéc té.

Thoi diém dong USD gip thach
thire

Ton tai qua hon hai thé k, ddng USD duoc
coi la “sirc manh v bign” ctia nén kinh t& My.
Uu thé clia dong USD trong dur trir va thanh
toan quoc té ludn duoc khfmg dinh cho dén
truge khi phat 16 cudc khung hoang tai chinh
kinh t& toan cau, ma noi bt dau khong phai
dau xa, chinh tai qué huorng cua dong tien nay
Khéi dau, USD chj la dong tién chinh thic cla
M§ va mot vai nudc khac timg 1a thude dia cua
M§. Song, cling vé6i sir ndi Ién cla nén kinh té
M§, sic manh ctia USD da khién hang loat
nude ot ¢b dinh ty gia cua dong ndi t¢ vao
USD. Ngoa1 1a, dai da s6 cac quoc gia da st
dung dong tien nay lam phuong tién du trir.
Tuy véy, khong phai lic nao dong USD ciing
duge wu ai st dung ma ciing chju khong it
thing tram.

Théi ky duge cho 1a hung thinh nhat cha
ddng USD la sau hai cudc chién tranh thé gidi.
Chién tranh thé giéi thir nhat két thic, trong
bdi canh nhiu nudc chau Au roi vao khiing
hoang tai chinh, & mot s6 nude, nan sidu lam
phat hoanh hanh, gia tri clia dong USD ting
cao & quy md toan thé gi6i. Roi sau Chién
tranh thé giéi thir hai, My 1a nudc thing trén
va 12 nudc cong nghiép phat trién duy nhét
khong bi tan pha. Ndm 1944, cac nudc nhu
My, Anh da ky Hiép dinh Brét-ton Ut (Bretton
Woods) nhim diéu chinh hé thong kinh té
qudc té sau chién tranh, d€ USD lam dong tién
dur trir va thanh toan mau dich quoc té. Kinh té
M§ vira tré thanh nén kinh té manh nhit thé
gi6i, vira s& hiru dong tién dugc “va chudng”
trong thanh toan toan cau. Cing trong thoi
gian nay, dong USD duge bao dam bang vang,

nghia la chinh phi nudc nay bi rang budc boi
cam két: mua va ban vang theo gia quy dinh
trude.

Mbi quan ngai vé viéc qua nhiéu sw chu
chuyén cia ddng USD trén thi truong thé gidi
khong phai dén bay gid méi c6 ma da xuit
hién vao cudi nhimg nim 50 cla thé ky XX,
khi kinh t& ctia chdu Au va Nhét Ban duoc
phuc hoi. Chleu theo quy dinh trong Hlep dinh
Brét-ton Ut, ngin hang trung wong clia nhiéu
nuée bt dau bd USD mua vang. Trudc tinh
hinh lugng vang du trit cia My giam manbh,
nim 1971, Tong théng My R.Nich-xon da
tuyén b hily bd quy dinh vé ban vi vang déi
véi dong USD. Nhur vay, hé théng ty gia tién
té ¢d dinh bt dau tan v&. Lic nay dong USD
chi con duoc bao dam bdi cam két ctia Chinh
phi My la phuong tién thanh toan. Lo ngai
trude viec dong USD mét gia, nhieu nudc da
chuyén sang sir dung cic ngoai t& khac lam
phuong tién du trir.

Trong sudt qua trinh van dong ctia nén kinh
té thé glo1 sur troi sut gia tri ciia dong USD
duoc quyet dinh tir hai thir hang hoa dac biét,
ngoai ban vi vang nhu da n6i & trén, USD con
nhiéu phen “sng chét” do dau Iira. Nam 1973,
T6 chirc Cac nude xudt khau dau mé (OPEC)
tuyén bd ting gia dau 1én gap 4 1an va chi ban
dau cho nhimg nudc thanh toan bang dong
USD. Tuyén bd nay dong nghia véi viéc dong
USD duroc bao dam bing dau lira thay cho ban
vi vang. Lic nay, ¢6 téi 2/3 du trir tien t&, 4/5
cac giao dich thuong mai, hon 1/2 luong Xuat
khéu toan cau va moi khoan vay do IMF tién
hanh déu st dung dong USD. Do d6, ddng tién
nay lén gia va vi thé, cac nude OPEC luén san
sang ban dau d& thu veé USD. Cudi thap
nién 70, gia dau gidm manh khién nhu cau vé
USD ciing giam theo. Chinh phu My da st
dung nguon du trir lién bang dé bao vé dono
tien ctia minh, chi déng dua gia tri USD lén
mirc cao ky luc. Sau do, dén nhimg nam 80,
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cudc khiing hoang gia dau lan thir 2 bung phat
khién nhu cau vé dong USD lai dugc phuc hoi.

Trén thue té, khi dong USD tr& thanh
phuong tién du trit tién t& clia nurde ngoai thi
chinh ching lai duge sir dung dé dau tr vao
cac ¢b phiéu cia M. Dieu nay c6 tac dung
nhu liéu thudc kich thich dang ké téi su phat
trién cta thj truong chimg khoan va thi truomg
bit dong san ciia My. Vuot qua nhiéu phen
khiing hoang kinh té, t& bac xanh vin duwgc
ding nhir bidu trgng cla quyén ning kinh té
My. Bén ngoai bién giéi nudc My, ndé mdc
nhién 1a don vi do dém gié tri cta cic nén kinh
té 16n nhd con lai trén thé gidi. Do dé, viée
dong USD danh mét vi tri 1a ddng tién dur trix
thé manh chang khac nao minh chimg cho sy
tut giam cia siéu cuong My bay lau nay - diu
ma Oa-sinh-ton khong dé& dang quy phuc va
tim moi cach né tranh. B trudng Tai chinh
My T. Gay thno tuyén bd: “Nudc My s& 1am
bat ky diéu g1 can thiét dé bao dam vi tri dong
tien dur trir s6 1 thé glorl ctia dong USD Se
khong ¢6 “lién minh t1en t& toan cau” nao.
D6-la My van la ddng tién thong linh cta thé
gi6i"(!)

Tac dong tir cac dong tién canh
tranh

Su 14n 4t cta dong USD trén thi truong tién
t& thé gidi va hé luy clia nd tac dong Ién cac
nén kinh té khac khong khé d& nhan ra. Trudc
thue té nay, cac cong dong kinh té, nhimg
nude ¢ nén kmh t¢ manh da toan tinh tao ra
nhimg dong tién c6 kha ning canh tranh véi
dong USD.

Trude tign, c6 thé ké dén sura doi ciia ddng
tien chung chau Au (0-r6) vao nim 1999. Sau
10 nim ton tai, dong o-rd da tré thanh mot
trong nhimg ddi thd loi hai cia dong USD. O-
rd ¢6 ba loi thé 1a kha nang gay lam phat thap,
ty 1& trao doi thap kha ning on dinh gia ca tot.
Do vy, nhiéu nudc di chuyén sang du trir
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bing 0-rd, tham chi da chap nhin mua ban dau
Ira bang dong tién nay.

Sau “con choang vang” tir khung hoang tai
chinh tién t& nim 2008, nhidu bién phap dbi
pho véi sy phu thudc qué nhiéu vao dong USD
cling da dugc dua ra, nhu tré lai phuong thire
thanh toan “hang doi hang”, cac thoéa thudn
song phuong vé trao ddi bing ban t& cla cac
quoc gia lién ké nhau, thim chi rat xa nhau,
hay nhimg dong thai kéu goi ra doi cac dong
tien khu vuc... Ngay tir dau nim 2009, Nga
thong béo s& thuc hién mot s6 thanh toan bang
ddng riip trong giao dich lién quan dén dau
khi, m& san giao dich ning luong... Tai Hoi
nth thtrong nién cia Nhém cac nudc phat
trién G8 dién ra vao thang 7 vua qua, Trung
Quoc N ga, An Do déu kéu goi chdm dut su
thong tri cua dong USD trong h¢ thong tién té
quéc té.

Bao Xao-di Ga-giét sb ra ngay 20-6-2009
dua tin, bdn nudc san xuit dau md trong Hoi
dong hop tac ving Vinh (GCC) dang cb ké
hoach s& s& dung ddng tién chung méi véi tén
goi 1a giip di-na (Gulf Dinar). Du kién dong
tién nay do Ngan hang Trung wrong ving Vinh
("Gulf Central Bank") phat hanh dudi hai dang
tién xu va tién gidy, c6 gia tri twong duong 10
xao-di ri-4n (khoang 2,66 USD). Dya trén
kinh nghi¢m ctia EU, dong gup di- -na sé dugc
phat hanh song song véi cac dong tién hién ¢b
ctia bbn nude trong khoang thoi gian tir mot
dén hai nim d€ nguoi dan 1am quen; sau d6, s&
thay thé dan cac dong ndi té.

Ciing trong thang 6-2009, Ngan hang Nhan
dan Trung Quoc (PBOC) nhac lai 101 kéu goi
vé mét dong tién du trir quéc t& méi va thong
bio viéc tién hanh nhimg budc di dau tién
huéng dén viéc bién dong NDT thanh mét
dong tién toan cau. Bit dau tir ngay 6-6-2009,
cac cong ty c6 thé lua chon 5 thanh phé Trung
Qudc dugc phép st dung ddng NDT dé thanh
toan céc trao d6i thuong mai véi cic nhi kinh
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doanh & Héng Cong, Ma-cao va cac nudc
ASEAN. Ngoai ra, ngan hang nuoc ngoai ¢o
thé mua hoic vay bang dong NDT tir cac nha
cho vay Trung Quéc dé dau tw cho cic dy an.
Khéng chi ¢6 thé, Trung Quéc va Nga da thoa
thuén md rong viéc sir dung cac dong tién cla
ho trong thuong mai song phuong.

_Trung Qudc: Tham_vong blen
dong NDT thanh dong tién toan cau

Trung Qudc duoc coi 1a mot diu tu c6 kha
ning dua nén kinh té thé gidi thoat ra khéi tinh
trang khing hoang. Du cudc khing hoang thé
g101 da tac dong tiéu cuc dén cic nganh xuét
khiu clia Trung Qudc, nhumg anh hu'ong cua
nudc nay ddi véi tinh hinh tai chinh qudc té
van gia ting. Chinh phti Trung Qudc da va
dang xem xét lai chinh sach ngoai héi trung
han va thye hién hang loat cac bién phap nhim
day manh qua trinh sir dung ddng NDT trong
thuong mai quc té.

Thang 3-2009, Thi twéng Trung Quéc On
Gia Bao phat biéu tai Phién bé mac Ky hop
thir hai Qudc hoi khoa X1 ctia Trung Qudc bay
td quan ngai vé sb du trit ngoai héi bing USD
ctia Trung Quéc (chiém 70%). Khi d6, dng On
Gia Bao nhin manh: Trung Qudc kién tri
nguyén tic "an toan, luu thong va giit vimg gia
tri" trong viéc kinh doanh s6 du du triy ngoai
t¢, ddng thdi thuc thi chién luge da nguyén,
trong d6 dura viéc phong chéng i ro 1én vi tri
hang dau.

Tai “Pbi thoai chién lugc va kinh t€" dau
tién gitta My va Trung Quéc cudi thang
7-2009, My muén Trung Quéc giam gia dong
NDT so véi USD dé thic dzfy xuit khau cla
My. Trong khi d6, Trung Quoc doi han ché vai
trd chi phoi trén trdmg quoc té cua dong USD
bing cach xay dung mot rd tien t& qudc té -
trong d6 c6 dong NDT, véi muc dich khong dé
M§ tiy tién ha gia ddng USD, lam mit di gla
tri tai san cua Trung Quoc duoce tinh bang

dong USD, béi hién Trung Qudc dang 1a chi
ng 1ém nhat ciia My.

S rang budc hai chiéu giita nén kinh té thir
nhit v thir ba trén thé giéi nay thé hién & chd
Trung Quéc c6 du trit ngoai té lom nhit thé
gidi (trén 2000 ti USD), trong do, hon 800 ti
USD dusi hinh thitc trai phiéu My. Vé phia My,
do suy thoai kinh té, tham hut ngan sach nha
nudc ngay cang nghiém trong (chiém 10% -
12% GDP). Diéu d6 cé nghia, My phai tiép
tuc vay muon tien. Khi do, dé giam bot ganh
nang tra lai tir cac chi ng, My sé in tién, giam
gia ddng USD, tao ra lam phat. Dieu nay s&
gay khé khin cho Trung Qudc béi khi d6 tai
san ciia Trung Qudc s& “lao ddc” theo gia tri
ctia dong USD. Theo Trung tim Nghién citu
trién vong va thong tin quéc té, néu ddng USD
mét 25% gi4 tri s& khién Trung Quéc giam 5,7
diém GDP. Tuy nhién, néu giir cho dong NDT
gia tri qua thap, Trung Qudc s& dimg trudc
nguy co nhap siéu va lam phat.

Diéu nay 1y giai tai sao Trung Qudc luén
mudn, mot mit, tdng céc giao dich thuong mai
b:Zlng NDT; mit khac, lubn di dau trong vigc
giam luu thong ctia dong USD trén cic giao
dich qudc té. Trén thye té, dong USD van
dang 12 ngoai t& phé bién va duoc cac nudc sir
dung nhiéu nhit trong giao dich kinh té toan
cau trong khi cic dong o-19, yén Nhit, bang
Anh hay phriang Thuy Si chua c6 di kha nang.
Va néu dong USD van 1a phuong tién giao
dich phd bién thi moi quyét dinh tai chinh clia
My déu anh hudng dén tai san clia cac nudc
khac, trong dé bi anh hudng nhiéu nhét sé 1a
Trung Qubc.

Tudn bio Xtan-dot cha My sb ra ngay
29-6-2009 con chi ra ring nén kinh té¢ Trung
Quéc van gin chit véi thi tdmg M§ vi Trung
Quéc chd yéu duwa vao xudt khau, véi 38%
GDP ¢4 duge tir viec ban hang hoéa ra thj
truong ngoai nude. Di xudt khiu hang hoa
sang nhiéu nudc, nmmg c6 mot nuéc ma
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Trung Qudc khong thé bd qua, dé 12 My. Nam
2007, khoang 97,7% thang du thuong mai cua
Trung Qudc lién quan t6i viéc ban hang hda va
dich vu sang My va nam 2008, ty I& nay la
khoAng 90%.Viéc phai phu thudc nhieu vao
thi truomg M§ c6 nghia 13 Trung Quéc da va
dang khong c6 lua chon nao khac ngoai viéc
ding khoan tién thu durgc tir xuét khau tiép tuc
mua trai phiéu cia chinh phi My bing USD.
Tt nhién, vé 1y thuyét, cac nha chuyén mén
Trung Qudc co thé chuyén nhimg khoan tién
thu dugc bing USD sang bang Anh, o-r6 hoic
yén Nhat, song nhimg thi trwong str dung cac
dong tién nay chura dii 16m d€ dap img sirc mua
khéng 16 ciia Trung Quéc.

Pong USD sé s¢m bi truit ngéi?

Hién nay, da s6 cac danh gia méi chi dimg
lai & chd, néu nhigu quéc gia dong tam higp
Irc thi dong USD s& mét thé thwong phong,
nhing diéu dé chi dién ra sau mot thoi gian
kha dai nita. Truéc mat, USD s& van 1a ¢
dong sang gia trong nhém cac ddng tién manh
chimg nio M§ vén la cuomg qudc kinh té s6 1
thé gi6i. Strc manh cia dong USD tiy thude
vio trat tu kinh t& thé gioi duge xac lap trong
tuong lai.

Trong mdt thoi gian ngan cac nuoc nhu
Trung Qudc, Nga, Bra-xin va An bo chira the
tao ra mot loai ngoai té du trir quoc té thay thé
dong USD. Nhimg nd lyc, dudi hinh thirc keu
g01 hay hanh dong, nhu doi cai t6 IMF nham
bd sung thém nhiéu ngoa1 t¢ khac trong mot 1o
ngoai t€ da dang hon, giam bt vi tri khuynh
dao clia dong USD hay tuyén bd ban khoang
70 ti USD trai phiéu kho bac My ma cac nuéc
d6 dang c6 d€ mua trai phiéu ciia IMF déu
chura thé tac dong 16m dén vi thé cta dong tién
nay. K€ ca Trung Quéc, nuéc c6 thé ban sé
lrong 16n trai phiéu kho bac M§ nhur ho tuyén
bd, twong dwong 50 ti USD, cung véi Nga va
Bra-xin, mdi nudc sé ban 10 ti USD thi ciing
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chua ddy 100 ti USD. So véi trai phiéu kho
bac My hién vao khoang 11.000 ti USD thi
con s6 nay 1a qua nhd d€ c6 thé lam thi truomg
tin dung My suy sup. Hién Trung Quéc dang
s& hiru khoang 750 ti USD trai phiéu kho bac
MY, véi Nga con s6 d6 1a 140 ti USD. Nhung
néu ban cang nhiéu trai phiéu kho bac My,
dong USD cang mét gia thi chinh ban than
nhimg nudc nay sé bi thiét chir khong phai ai
khac. C6 [& vi thé ma My vn t3 ra kha binh
finh truéc nhimg 161 de doa tir cic nudc von
dang 1a chu ng cia My.

Miit khéc, trai phiéu cta IMF bing SDR, c6
kha niing d6i ra tién mit rt thip vi chi c6 thé
mua ban gitra ngan hang trung wong cia cac
hoi vién v&i nhau, chit chua thé giao dich tw do
trén cac thi truong tai chinh qudc té. Chinh
Téng giam déc IMF . Xtrau Ka da tuyén bd
tai Hoi nghi cip Bo trudng ctia khdi G8 vira
qua ring, trai phiéu cia IMF s& la mét thi
tnromg hang hai va quy mé giao dich rét nhd
nén con lau nira, loai tién t& chung nay méi cé
thé thay thé drgc dong USD.

Theo “ludt choi” phd bién, don vi tién t&
cia mdt nude ¢ trd thanh ngoai té dy trir cha
quéc té chi yéu 12 do thue lyc kinh t& cia nude
dé. Vi vay, viéc dong USD cb con 1a dong tién
“thong soai” nira hay khong phu thudc phan
nhiéu vao “sic khoe” clia nén kinh € M.
Tham chi, ¢c6 quan di€m cho ring khing
hoang tai chinh kinh té khién thé gi¢i mét long
tin vao dong USD va khién nd suy yéu so véi
vi thé doc t6n trude ddy, nhung van chua thé
c6 d6i thii nao dit manh d€ choan ngdi vi nay.
Tuy nhién, viéc n6i 1én nhidu tranh ludn vé
mot dong tién thay thé ddng USD trong dy trix
qudc t€ gan day it nhat da chimg td thé gidi
dang tién gan dén mot #sin choi” cong bing
hon trén thj truong tién t& thé giGi, ma & d6
M§ khong con c6 thé “lam mua lam gi6”
nhu trude. U





