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CHIEN TRANH TIEN TE -
PIEU HANH Ti GIA HOI DOAI

Nguyén V5 Ngoan *

Tém tat: Chién tranh tién té 13 chién tranh ti gia hdi doai giira cac ddng tién.
Chién tranh ti gia hdi doai duoc thuc hién bang cach pha gia hodc nang gia dong tién
nude nay dé 1am ton hai nén kinh té nudc khac. Loai nguc‘)’i da tl‘rng tréi qua hai cugc
chién tranh tlen t&. Mdi cudc chién déu lam sup_ d6 Heé thong Tién t& qudc té. Nguy co
chién tranh tién té 1an thir ba dang hién hiru. Can cé bién phap ngan chan va on dinh
Hé thong Tién té quoc té va duy tri sy phat trién déu dan kinh té toan cau.

Tir khoa: Tién té, chién tranh tién té, ti gia hdi doai, pha gia, nang gia.

Summary: A currency waris awar of exchange rates between currencies. Exchange
rate warfare is done by devaluing or appreciating one countrys currency to damage
another country s economies. Humans have experienced two currency wars. Every
war brought down the International Monetary System. The risk of a third currency war
exists. Measures should be taken to prevent and stabilize the International Monetary
System and maintain steady global economic development.

Keywords: Currency, currency war, exchange rate, devaluation, appreciation.

Nhan loai da trdi qua hai cudc dai
chién thé giéi va rat nhiéu cudc chién
tranh cuc b, khu vuc. D6 1a nhitng cudc
chién tranh gianh giat lanh thd, hodc dia
vi chinh trj va 1a cac cudc chién tranh
quan sy ma vii khi dugc su dung la sung
dan (sinh mang con ngudi cling dugc coi
la vii khi). Bén canh cac cudc chién tranh
quan su la cac cudc “chién tranh tién t&”
—loai chién tranh c6 strc tan pha ghé gém,
nhung khong méy ai quan tam.

Nguoi ta lang quén hodc khong chu
¥ t6i chién tranh tién té ciing 1a 1& duong
nhién, boi ¢6 rat nhidu 1y do khach quan.
Cho dén gan day, vao nim 2019 nay, khi
d3 qua ba lan Tong théng My Donald J.
Trump chi trich gay git rang “viéc thao

....................................................................

* Khoa Ngan hang, Truong PH KD&CN Ha Noi.

ting tién t& & nudc ngoai, khién déng USD
manh 1én, gay thiét hai cho kinh t& My”.
Hay nhé lai cach day bdn nam, lién
tiép ba ngay, 13, 14 va 15/8/ 2015, Trung
Quéc ting gia dong nhan dan té (CNY)
tir mirc ti gia USD/CNY= 6,4010 xudng
USD/CNY = 6,0000, song luc do ciing rat
it nguoi chi trich, vi bay gid dong CNY
cua Trung Quédc chua nam trong * g10 tién
» @& tinh gia tri “dong tién ghi s6” SDR
ciia IMF (trong“gio tién t&” mdi c6 bdn
dong tién: USD - 45%, EUR - 29%, JPY
- 15% va GBP - 11%. Ti gia SDR/USD
= 1,27154). Viéc ting gia ddong CNY khi
dé dugc coi 1a thu doan k}7 thuat nham co
loi khi gia nhap ‘gid tién t8”. Tir thang
12/2015, khi dong CNY duoc dua vao
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“gid tién t&” tinh SDR cuia IMF (theo
ti trong moi hinh thanh, ti trong CNY
= 10,92 %, vuot trén JPY va GBP), thi
nhitng dong thai cia ddng CNY mang y
d6 khac, nguoc chidu niam 2015. Trong
khi chién tranh thwong mai My - Trung
dang tiép dién, Trung Qudc day ti gia
USD/ CNY 1én muc trén 7,000, thi khong
riéng 6ng J. Trump, ma chic chan con rat
nhiéu ngum khéc quan nga1 va cling dang
canh bao vé chién tranh tién té.

Ngay 12/6/2019, 6ng Cesar Roas,
nha kinh té toan ciu tai Citigroup Global
Markets Inc, lai mot lan nira nhic dén
nhung chuyén dong ti gia (glam gia
dong CNY) ¢6 y do cua Trung Quoc va
dé phong nguy co “chién tranh tién t&”
(currency wars). Bao chi cac nudc t6i tip
dang tai cac bai ve dé tai nay, réng: “Ligu
phéap séc' Trung Quéc kich hoat chién
tranh tién t&”, “Trung Quéc pha gia dong
nhan dan t& va nguy co chién tranh tién

. nhiéu ngudi méi suc nhé dén nhan
loai da tung c6 hai cude chién tranh tién
t¢, voi con sd khong kém sb lugng céac
cudc dai chién thé gioi.

Dé phong ngira mot cudc chién tranh
tién té moi, hay xem xét ky cude chién
tranh tién té trude day.

1. Pai chién thé gi6i va chién tranh
tién té

Chién tranh thé gidi 1an thir nhat da
dé lai hau qua t¢ hai, khong ai mudn nhéc
dén, ngoai mot vai sy kién lon da Xuét
hién trong thoi ky ndy, chang han nhu
sy thanh cong ctia Cach mang Thang 10
Nga. Tiéc thay, ching miy ai nhic dén
ndi dau 16n 13 hau qua cta cc cude chién
tranh tién teé.

Sau chién tranh, kinh té thé gidi suy
sup, co ché ban vi vang ctia hé thdng tién
té thé gidi (ché do tiéu chuan vang - Gold
standard) tan v&. Cac nha kinh té va mot so
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chinh phu c6 chu truong (va kéu goi) khoi
phuc ché do ban vi vang, mdt chu dinh
dung din thoi d6 dé nhanh chong khoi
phuc kinh té thé gigi. Khoi phuc ban vi
vang la dé cac “nén tién t&” dugc “chung
sdng hoa binh” v6i nhau trén co so ti gia
héi doai theo co ché “dong gia vang” da
van hanh lau nay, tao tién dé nén tang cho
khoi phuc kinh té toan cau. Mot ¥ tuong
khoa hoc va dung din, nhung kéu goi
nay khong dugc hudng g, chu dinh do
khong thanh cong. (Riéng chinh phu Anh,
vi khong mudn bi mat vi tri “ba chu” tién
t¢, nén da “gdng minh” vay vang ctia My
khéi phuc ché d6 ban vi “vang hdi doai”
do déng bang Anh lam tru cot. D6 1a mot
ché do ban vi ntra voi). Nhung, Hoi nghi
Tién t& Qudc té & Genova (Italy) nim
1922 da chip nhan “ché d6 ban vi vang
héi doai” do dé quéc Anh d& xudng.

Thoi ky nay van am i trao luu khoi
phuc “ban vi vang”. Mot sé nude khong
chi chéng dbi trao lu'u nay, ma con co y
d6 gay “chién tranh tién te” . Thé 1a chién
tranh tién té thuc su da no ra.

Céc nha khoa hoc dinh nghia réng,
chién tranh tién té 1 loai chién tranh ma vii
khi khong phai la sting dan, nhung tham
hoa khong kém gi su tan pha cua sting dan;
chung dugc tién hanh bang cach: chinh phu
cac nudc pha gia dong tién nudc minh.

Theo céc hoc thuyét tién 8, phé gia
tién té 1a phuong thirc quan trong dé lap
lai thé can bang trong nén kinh té. Nhung
cac chinh khach lai cho d6 1a “hoat dong
k¥ thuat cua chinh sach ti gia”, la cong cu
cua ho va say sua van dung mot cach thich
th1, co6 thoi ky thuong xuyén st dung. Pha
gia duogc tién hanh bang nhiéu hinh thuc
khac nhau: - Phé gia ngdm (dugc che gidu
bang cac bién phap kin déo, nhu ting thué
nhap khau, giam thué xuat khau); - Pha
gia cong khai (dugc cong bd rong rai);
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- Pha gi4 nong trong diéu kién mat can
bang kinh té; - Phé gia lanh trong du kién
“lam phat y”.

Céc hinh thtrc pha gia dugc thuc hién
béng nhiéu phuong thic khac nhau. Can
quan tam dén hai “phuong thirc myc tiéu”
c6 ndi dung trai chiéu 1a pha gia tw vé dé
ung pho va phan cong lai su tan cong cua
cac dong tién khac Va pha gi4 tAn cong dé
tan cong cac dong tién d6i thu.

2. Cudc chién tranh tién té Ian thir nhat

Sau Chién tranh thé gidi lan thu
nhét, cac nude déu kiét qué. Nudc Puc
that bai nang né, tim cach khic phuc hau
qua bing cach toi t& nhét 1a tién hanh
chién tranh tién té. Cudc chién tranh
tién té 1an thir nhat nay duoc chinh phu
buc “kich hoat” vao nam 1921. Ngan
hang trung vong Btrc (Reichsbank) ap
dung mot chinh sach tién té xa la va
dién 16, d6 1a thuc hién “lam phat phi
ma cha dong” [1], bang cach di ra stc
phat hanh tién gidy Mac Puc (Deutsch
Mark), ao at dua tién vao luu thong
nham giai dap quan hé “téng cung”

a “tong cau” cua nén kinh té Pac bi
tiéu diéu trong chién tranh. Reichsbank
tinh toan rang, chién lugc nay s& dap
ung dugc muc tiéu tang cudng nang
luc canh tranh déng thoi thue hién cudc
“phé gia tan cong” cac ddng tién khac,
chi yéu 1a Dollar My (USD).

Sau chién tranh, mic du ché do ban
vi vang tan v0, nhung chua nudc nao
cong bd thay d6i ham luong vang chira
trong dong tién nudc minh. GBP duoc
coi 1a s6 mot, nhung USD manh khong
kém, ma con luu hanh rong rai hon GBP.
Khi d6 cac nha khoa hoc da tinh toan va
van hanh thanh thao quan hé ti gia song
phuong (Nomined bilateral exchange
rate, NER, — gid tri mdt déng tién duoc
biéu thi théng qua mot dong tién khac,
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trong d6 chwa dé cap dén twong quan sirc
mua hang héa va dich vu cua hai dong
tién). Tuy nhién, ho khong hé biét dén sy
chi phdi phire tap trong mdi quan hé da
phuong cua ti gia.

Ti gid da phuong (Nomined effective
exchange rate, NEER) 1a chi s6 tinh toan
cho mot dong tién dugc xac dinh 1a len
gia hay xuong gia so voi cac dong tién
khac. Chang han, c6 n qudc gia dbi tac
thwong mai. Cac chi sé ti gia danh nghia
song phuong cua cac qudc gia nay 1a: el,
e2,... en, ti trong cua ti gid song phuong
cac qudc gia nay 1a: W1, W2,... Wn.

Ti gia da phuong tai thoi diém t =i
duoc biéu hién theo ham sb:

n
NEER = Z e;w;
n=1

Do khéng quan tdm dén mdi quan hé
da phuong (quan hé cua ham da bién),
nén Reichsbank khi d6 da hoan toan sai
lam trong viéc khong tinh toan ti gia
trong quan hé da phuong dén luu thong
tién t¢ trong nudc. Do do, lam phat vuot
khéi tm kiém soat, khién nén kinh té
Pt suy sup, din ching d6i kho. Ngan
nglt phuong Pong co6 cau: “Phu qui sinh
1 nghia, ban han sinh dao tic”. Pung
vay! D6 1a thoi ky dao tic xuat hién
nhiéu & Pirc. Lich sir timg ghi lai rang,
cudp boéc hoanh hanh nhiéu noi; bon
cu’orp don duong va cudp mdt xe cho
tién cua ngan hang Prc, nhu:ng ch1 dé
lay chiéc xe cii nat, con tién thi d6 xubng
1¢ dudng. Riéng & Dirc con c6 tinh trang
dan chung tir chdi USD trong nudi tiée.
D6 1a chuyén cac ctra hang déu khong
nhan du chi 18, vi khong du hang triéu
Deutsch Mark dé thoai (thdi) lai cho
khach mua hang. C6 thé nghi ngo, day la
¥ d6 muc tiéu hdi d6 cua chinh phu Dirc
tay chay USD?
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Pdng Deutsch Mark mit gia hang trim
1an, kinh té Pirc hdn loan, chinh phu Pirc
da pha gia manh tién té ciia minh. Khong
chi kinh t& Ptrc ma cac qudc gia lan can va
toan chau Au cling rdi loan, Xuét nhép khéu
dinh d6n, thanh toan quc té ngimg tré.

Pé tra diia Pirc, cac qudc gia khac lan
luot “phan vé&” bang cac cudc “pha gia tu
vé&”. Phap tuyén bd pha gid dong France
nam 1926 [1]; sau 46, niam 1931, quyét
dinh khong thu nhan GBP va tung ra thi
truong sd GBP Phap nam giit d6i 1dy vang.
Mot sd nude ciing hanh dong theo Phap
1am rung chuyén ché do “ban vi vang hdi
dodi”. Cac dong tién trong cac nude Lién
hiép Anh mét gia manh. GBP khéng con
kha nang dbi ra vang, ché do “vang hoi
doai” sup d6, budc chinh phit Anh phai
tuyén bd pha gia GBP vao nam 1931 [1].

Chién tranh tién té da tin cong nén
kinh t& My ngay tir sau chién tranh, nhung
mai dén khi, tai My xay ra su kién “Thir
Niam den t6i” (29/10/1929), m& dau suy
thodi thi truong chirng khoan New York,
kinh té My bét dau rdi loan, thi méi budc
M§ pha gia USD vao nam 1933 [1]. Tiép
theo 14 hang loat cac nudc khac tuyén bd
pha gia dong tién. Cudc chién nay lan rong
khip ndm chau va kéo dai nhiéu nam.

Cho dén nay vin c6 nhiéu y kién khac
nhau vé thoi diém sup d6 hoan toan ciia ché
d6 ban vi vang. Trong cudn “International
Economics” (Nxb Macmillan, 1969), nha
kinh té My Bo Sodersten cho rang “Pdong
bang Anh, trung tam cia ché dg ban vi
vang, khong con kha nang chuyén doi ra
vang nita. Hang loat cac nuwoc khdc ciing
phdi theo Anh, cham dirt ché @6 chuyén
doi tien gidy ra vang. Cudi cing, dén ndm
1934, dollar My ciing phd gia. Ché do
ban vi vang hoan toan sup d6”. Nhu vay,
theo Bo Sodersten, nim 1934 ché do ban
vi vang méi sup do hoan toan [2].
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3. Nhirng hiu qua ciia chién tranh
tién té 1an thi nhat

Chién tranh tién t¢ 1an thir nhat da anh
hudng dén moi linh vuc chinh tri, kinh té,
x4 hoi toan cau — mot hau qua toi té ma
loai nguoi da tung ganh chiu. H¢ luy tu
cudc chién tién té 1an nay 1 vo cung rong
16n. Tai cac nudc cong nghiép phat trién,
ti 18 that nghiép 1én t6i 25-30%, san luong
san xudt tut xuéng murc -15-20%. Trong
vong hai thang, chi s chung khoan cua
trén 50 thi truong chu chét déu bién dong
theo chiéu tyt giam manh, trong d6 thi
truong New York, co thé noi, 1a am dam
nhat. O My, hon 11.000 ngan hang trong
sd 25.000 ngan hang d6 v& [3]. Pot suy
thoai nay da dugc cac nha khoa hoc kinh
té xac dinh 12 mot trong nhitng dai suy
thodi trong lich st tién té thé gidi. Nhiéu
tai liéu con cho day la cudc khing hoang
kinh té toan cau 1an thi nhat, ma hau qua
ning né cua n6 cho dén Chién tranh thé
gidi lan tht hai két thic van chua khéc
phuc xong.

Néu nhu Chién tranh thé gidi lan thi
nhit xay ra 1a do mau thuin giira cac dé
qudc Ao - Hung, Phap - Pho,..., ma “ct
hich”, hay con goi 1a “tao c6”, cho “giot
nudce tran ly” 1a vy 4&m sat hoang to nude
Ao, thi “chién tranh tién t&” 1an th( nhét
xay ra do “xung dot ndi tai” cia ban than
nén kinh té Puec, khong c6 “tao c6” nao.
Chién tranh thé gidi chi kéo dai bén ndm
(1914 -1918), nhung chién tranh tién té
lan thtr nhét kéo rat dai, tir 1921 cho dén
tan 1936 van chwa két thic hoan toan. Tuy
khong thiét hai vé mang song con ngudi,
nhung ton thit vé kinh té thi khong thé tinh
dugc. Khong nhing thé, chién tranh tién
té 1an th nhit da 1am thay ddi cuc dién
chinh tri, thay d6i bo may cai tri nhiéu
nudc. Nhiéu chinh phu bi 1at nhao, nhiéu
thé luc méi & cac qudc gia 1én ndm quyén
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diéu hanh dit nude. O My, Rusevel thay
Huver. O Ptic, 6 Y, phai phat xit 1én cim
quyen O Nhat, pha1 quan phiét thang thé,
nam giit viéc diéu hanh chinh thé quoc gia.
Cuc dién méi doé (do chién tranh tién té tao
ra) da “gieo mam” cho Pai chién thé gidi
thir hai va chién tranh tién té lan thi hai.
Cudc chién tranh tién té 1an th{ hai 1a
cudc chién phu tap, kéo dai nhiéu nam,
c6 strc tan pha nang né, danh sup hoan
toan mdt hé théng tién té quéc té vira
méi duoc day cong xdy dung trude do
khong 1au. Cudc chién nay din dén Pai
suy thoai kinh té toan cau lan thir hai.
Nguyén nhan, dién bién va hau qua cia
cudc chién tién té nay 1a khuc bi thuong
kéo dai, vura “giat doi”, vua dau don.
Cudc chién tién t& “thi nghi¢m” thuc
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hién cai goi 13 “hoc thuyét sung va bo”
ctia Lyndon B. Johnson, Tong théng thir
36 ciia Hoa Ky, mot hoc thuyét lién quan
dén vAn ménh va sit ménh cta Viét Nam,
ma loai ngudi khong bao gio quén.

Chién tranh tién té tham hai nhu vay,
nhung hién tai, vi quyén loi cuc bd nao
d6, mot sb nguoi dang c6 y dinh khéi su
n6 lan thir ba.

T4t ca moi nguoi, tir cac chinh khach
dén cac nha khoa hoc, cac nha quan ly,.. .,
hay chung stc ciing IMF ngin chin chién
tranh tién té lan th ba dang rinh rép. Hﬁy
glu gin sy 6n dinh cua Hé thong Tién te
quoc te ngan chan dai suy th0a1 kinh te
toan cau, dam bao cho kinh té toan cau
ting truong déu dan khong ngimg, dé
nhan loai dugc binh yén./.
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