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Mai linh 
dÞch 

MÆc dï vai trß cña ®ång USD trong bèi c¶nh cña cuéc khñng 
ho¶ng kinh tÕ toµn cÇu vµ trong t−¬ng lai cña hÖ thèng tiÒn tÖ thÕ 
giíi ®ang bÞ hoµi nghi nh−ng t¸c gi¶ bµi viÕt vÉn cho r»ng, trong 
thËp niªn s¾p tíi, USD vÉn lµ ®ång tiÒn dù tr÷ quèc tÕ chÝnh vµ 
ph¶i kh¸ l©u n÷a nã míi bÞ suy yÕu.  

rong nh÷ng n¨m 2007-2008, sù sôp 
®æ cña thÞ tr−êng chøng kho¸n ®· 

g©y ra cuéc khñng ho¶ng tµi chÝnh ë Mü 
mµ sau ®ã ®· lan réng vµ trë thµnh cuéc 
khñng ho¶ng toµn cÇu. ChÝnh s¸ch 
chèng khñng ho¶ng ®· lµm cho vÊn ®Ò 
th©m hôt ng©n s¸ch Mü trë nªn gay g¾t 
thªm. Sù vì nî cña c¸c ng©n hµng ®Çu 
t− cïng víi vÊn ®Ò tµi chÝnh quèc gia 
cña Mü ®ang ®Æt ra nh÷ng vÊn ®Ò vÒ vÞ 
thÕ ®ång USD trªn vò ®µi quèc tÕ trong 
diÔn tiÕn cuéc khñng ho¶ng vµ vÒ tÝnh 
hîp lý cña viÖc ®Çu t− vµ thùc hiÖn c¸c 
thanh to¸n quèc tÕ b»ng ®ång USD 
trong t−¬ng lai. 

§ång USD ®ang lµ ®ång tiÒn dù tr÷ 
chÝnh cña thÕ giíi: phÇn lín c¸c dù tr÷ 
tiÒn tÖ cña thÕ giíi ®−îc quy gi¸ trÞ b»ng 
®ång USD. Bëi v× c¸c ®ång tiÒn dù tr÷ 
®ãng vai trß tèi quan träng (chóng ®−îc 
dïng ®Ó thanh to¸n gi÷a c¸c n−íc trong 
th−¬ng m¹i quèc tÕ, ®Ó ®Çu t− trªn kh¾p 
thÕ giíi, ®Ó lËp c¸c kho¶n dù tr÷ tiÒn tÖ 

vµ ®Ó ph¸t hµnh c¸c v¨n tù nî) nªn 
nh÷ng n−íc ph¸t hµnh ®ång tiÒn dù tr÷ 
ph¶i cã c¸c thÞ tr−êng tµi chÝnh ph¸t 
triÓn, nÒn kinh tÕ më lín, quy m« ho¹t 
®éng kinh tÕ ®èi ngo¹i ®¸ng kÓ, di 
chuyÓn tù do vèn vµ kh«ng cã c¸c h¹n 
chÕ vÒ tiÒn tÖ. Søc mua cña ®ång tiÒn dù 
tr÷ ph¶i æn ®Þnh. C¸c v¨n tù nî trë 
thµnh c¸c tµi s¶n dù tr÷ khi chóng ®−îc 
mua bëi c¸c n−íc cã c¸n c©n th−¬ng m¹i 
d−¬ng tõ c¸c n−íc cã c¸n c©n th−¬ng 
m¹i ©m. Ban ®Çu, c¸c ®ång tiÒn dù tr÷ 
®−îc sö dông chñ yÕu ®Ó thanh to¸n 
trªn c¸c thÞ tr−êng hµng ho¸ dÇu má, 
vµng, cßn hiÖn nay - ®Ó tÝch luü c¸c 
kho¶n tiÒn dù tr÷ ®−îc b¶o ®¶m b»ng 
vµng nh»m hç trî xuÊt khÈu vµ ng¨n 
ngõa sù m¹nh lªn qu¸ møc cña c¸c ®ång 
tiÒn quèc gia. C¸c n−íc cã c¸c kho¶n dù 
tr÷ tiÒn tÖ ®¸ng kÓ ®· cã thÓ tr¸nh ®−îc 
sù sôp ®æ ®ång tiÒn cña m×nh trong diÔn 
tiÕn cña cuéc khñng ho¶ng tÝnh thanh 
kho¶n n¨m 2008. 

T 



§ång USD vµ cuéc khñng ho¶ng...  45 

Thùc chÊt hÖ thèng tiÒn tÖ thÕ giíi 
hiÖn nay lµ ë chç, Mü cã thÓ bï ®¾p sù 
th©m hôt lín trong tµi kho¶n v·ng lai 
cña m×nh khi b¸n c¸c v¨n tù nî cho c¸c 
®èi t¸c th−¬ng m¹i. TÝn dông lµ mét bé 
phËn quan träng cña th−¬ng m¹i quèc 
tÕ vµ nã ®· thóc ®Èy ph¸t triÓn kinh tÕ 
cña c¸c n−íc xuÊt khÈu. Tuy nhiªn, b¶n 
vÞ USD cã nh÷ng khiÕm khuyÕt vµ ®iÒu 
®ã dÉn ®Õn nh÷ng hËu qu¶ tiªu cùc. ë 
nh÷ng n−íc cã c¸n c©n th−¬ng m¹i 
d−¬ng, tèc ®éc t¨ng tr−ëng kinh tÕ cao 
®ang g©y ra sù qu¸ nãng cña nÒn kinh 
tÕ vµ c¸c cuéc khñng ho¶ng. ViÖc t¸i ®Çu 
t− lîi nhuËn vµo nh÷ng tµi s¶n ng©n 
hµng cña Mü - nh÷ng tµi s¶n ®ã ®−îc 
®Þnh gi¸ b»ng ®ång USD – ®· trë thµnh 
nguyªn nh©n lµm gi¶m gi¸ trÞ cña nh÷ng 
tµi s¶n nµy. Mü ®· tÝch tô ®−îc kho¶n nî 
n−íc ngoµi lín, cßn kinh tÕ cña c¸c n−íc 
l¹c hËu phô thuéc vµo xuÊt khÈu ®Õn Mü. 
§iÒu ®ã gãp phÇn lµm t¨ng tÝnh kh«ng 
bÒn v÷ng cña nÒn kinh tÕ thÕ giíi vµ t¹o 
ra c¸c bong bãng kinh tÕ. 

N¨m 2007, P. Krugman - ng−êi tõng 
®−îc gi¶i Nobel - ®· dù b¸o r»ng, th©m 
hôt tµi kho¶n v·ng lai trong c¸n c©n 
thanh to¸n cña Mü sÏ dÉn ®Õn sù mÊt 
gi¸ dÇn dÇn cña ®ång USD, c¸c nhµ ®Çu 
t− sÏ bÞ thiÖt h¹i, sau ®ã, c¸c dù tÝnh vÒ 
tû gi¸ ®ång USD sÏ thay ®æi vµ do ®ã, 
®ång USD bÞ mÊt gi¸ m¹nh. Tuy nhiªn, 
sù gi¶m gi¸ cña ®ång USD kh«ng cã lîi 
cho c¶ ch©u ¢u lÉn ch©u ¸. 

Cuéc khñng ho¶ng trªn thÞ tr−êng 
cÇm cè Mü b¾t ®Çu vµo n¨m 2007. 
Trong buæi giao thêi gi÷a n¨m 2007 vµ 
2008, Mü b−íc vµo giai ®o¹n ng−ng trÖ, 
n¹n thÊt nghiÖp trong n−íc t¨ng lªn, 
c¸c kho¶n chi cho tiªu dïng gi¶m 
xuèng, HÖ thèng dù tr÷ Liªn bang Mü 
®· gi¶m c¸c møc l·i suÊt c¬ b¶n, tû gi¸ 
®ång USD gi¶m. Vµo th¸ng 3/2008, HÖ 

thèng dù tr÷ Liªn bang Mü ®· b¬m tiÒn 
®Ó cøu ng©n hµng ®Çu t− Bear Stearns. 
Sau ®ã, cuéc khñng ho¶ng lan ra c¸c 
n−íc ch©u ¢u, c¸c chØ sè kinh tÕ ë 
nh÷ng n−íc nµy ®Òu gi¶m, c¸c ng©n 
hµng lín nhÊt ch©u ¢u ®Òu bÞ quèc h÷u 
ho¸. Tõ th¸ng 7/2008, ®ång USD b¾t 
®Çu m¹nh lªn so víi ®ång Euro. Nh−ng 
®Õn ngµy 15/9/2008, Lehman Brothers bÞ 
ph¸ s¶n, tiÕp sau ®ã lµ sù ph¸ s¶n cña 
c¸c ng©n hµng ®Çu t− kh¸c còng nh− 
c¸c c«ng ty chøng kho¸n quèc gia 
Fannie Mae vµ Freddie Mac, ®iÒu nµy 
®· dÉn ®Õn sù sôp ®æ cña thÞ tr−êng 
chøng kho¸n. GÆp ph¶i nh÷ng tæn h¹i 
nÆng nÒ trªn thÞ tr−êng chøng kho¸n, 
c¸c nhµ ®Çu t− ®· chuyÓn sang ®Çu t− 
vµo ®ång USD khiÕn ®ång USD ®¾t lªn 
rÊt nhanh, trong khi ®ã møc sinh lêi cña 
c¸c kú phiÕu kho b¹c cña Mü gi¶m 
xuèng cßn b»ng kh«ng. Mïa thu 2008, 
cuéc khñng ho¶ng tÝnh thanh kho¶n ®· 
lan tíi toµn thÕ giíi, c¸c ng©n hµng 
trung −¬ng cña nhiÒu n−íc ¸p dông mét 
lo¹t biÖn ph¸p nh»m c¶i thiÖn t×nh h×nh 
thanh kho¶n, cuéc khñng ho¶ng ®· 
chuyÓn thµnh cuéc khñng ho¶ng kinh 
tÕ. Th¸ng 10/2008, Mü ®· phª chuÈn 
ch−¬ng tr×nh hç trî cña nhµ n−íc cho 
lÜnh vùc tµi chÝnh vµ nã ®−îc biÕt ®Õn 
nh− lµ “KÕ ho¹ch Polson”. Tõ n¨m 2009, 
viÖc thùc hiÖn ch−¬ng tr×nh hç trî cho 
khu vùc kinh tÕ thùc cña nÒn kinh tÕ 
Mü vµ cÊp tµi chÝnh cho ng©n s¸ch Mü 
®−îc b¾t ®Çu. Sù thu hÑp tÝn dông ®· 
®−îc hoµn tÊt vµ tû gi¸ ®ång USD b¾t 
®Çu gi¶m. 

NÕu n¨m 2008, tæng th©m hôt ng©n 
s¸ch Mü chØ lµ 454,8 tû USD (3,2% 
GDP) th× chØ sè nµy cña n¨m 2009 ®· 
t¨ng 3 lÇn, thµnh 1409 tû USD (9,9% 
GDP). Møc t¨ng th©m hôt ng©n s¸ch ®ã 
lµ do sù t¨ng m¹nh c¸c chi tiªu cña 
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chÝnh phñ vµ gi¶m c¸c kho¶n thu tõ 
thuÕ. C¸i ®ßi hái nhiÒu vèn nhÊt lµ 
Ch−¬ng tr×nh cña chÝnh phñ vÒ “Mua l¹i  

c¸c tµi s¶n ng©n hµng cã vÊn ®Ò” 
(Troubled Asset Relief Program – TARP) 
vµ nh÷ng v¨n tù nî cña c¸c c«ng ty 
chøng kho¸n Fannie Mae vµ Freddie 
Mac còng nh− viÖc thùc hiÖn “Ch−¬ng 
tr×nh kÝch thÝch kinh tÕ”. 

Chñ tÞch HÖ thèng dù tr÷ Liªn bang 
Mü Ben Bernanke ®· tuyªn bè r»ng, 
n−íc Mü ®ang t¨ng c−êng chó ý ®Õn vÊn 
®Ò mÊt gi¸ cña ®ång USD vµ s½n sµng 
b¶o vÖ ®Ó nã æn ®Þnh ®−îc hÖ thèng tµi 
chÝnh thÕ giíi, tuy nhiªn, nÕu kh«ng 
gi¶m th©m hôt ng©n s¸ch vµ møc ®é 
thÊt nghiÖp th× kh«ng thÓ cñng cè ®−îc 
®ång USD. 

§ång Euro lu«n ®−îc coi lµ mét ®èi 
träng víi USD. Tuy nhiªn, toµn cÇu ho¸ 
nÒn kinh tÕ thÕ giíi ®· lµm cuéc khñng 
ho¶ng tõ Mü lan réng ®Õn ch©u ¢u. 
N¨m 2009, møc gi¶m GDP ë khu vùc 
®ång Euro lµ 4,1% trong khi ë Mü lµ 
2,4%. Th¸ng 2/2010, tû lÖ thÊt nghiÖp ë 

khu vùc ®ång Euro lµ 10%, cßn ë Mü 
gi¶m xuèng cßn 9,7% (b¶ng d−íi). 

Xu h−íng ban ®Çu vÒ sù suy yÕu cña 
®ång USD so víi ®ång Euro do khñng 
ho¶ng tµi chÝnh Mü ®· bÞ thay thÕ b»ng 
sù suy yÕu cña ®ång Euro so víi ®ång 
USD do nh÷ng vÊn ®Ò tµi chÝnh quèc gia 
ngµy cµng gia t¨ng ë c¸c n−íc thuéc khu 
vùc ®ång Euro. Theo nh÷ng sè liÖu thèng 

kª ®· ®−îc minh chøng cña C¬ quan 
thèng kª ch©u ¢u n¨m 2009, nî quèc gia 
cña Hy L¹p lµ 115,1% GDP, cßn th©m 
hôt ng©n s¸ch lµ 13,6% GDP; nî quèc gia 
cña Italia lµ 115,8% GDP; th©m hôt ng©n 
s¸ch cña T©y Ban Nha lµ 11,2% GDP, cña 
Bå §µo Nha lµ 9,4% GDP. CÇn l−u ý 
r»ng, theo HiÖp −íc Maastricht, th©m hôt 
ng©n s¸ch kh«ng ®−îc v−ît qu¸ 3% GDP, 
cßn nî quèc gia kh«ng ®−îc v−ît qu¸ 60% 
GDP. 

Th¸ng 3/2010, c¸c n−íc khu vùc ®ång 
Euro ®· phª duyÖt kÕ ho¹ch gióp ®ì Hy 
L¹p mµ theo ®ã, c¸c n−íc khu vùc ®ång 
Euro ph¶i cung cÊp 2/3 kho¶n tÝn dông 
cho Hy L¹p, phÇn cßn l¹i do IMF cung 
cÊp. Sù gióp ®ì chØ ®−îc thùc hiÖn trong 

C¸c chØ sè kinh tÕ cña EU vµ Mü 

 2007 2008 2009 
Møc t¨ng GDP thùc tÕ, % 

Khu vùc ®ång Euro (16 n−íc) 2,8 0,6 -4,1 
Liªn minh ch©u ¢u (27 n−íc) 2,9 0,7 -4,2 
Mü 2,1 0,4 -2,4 

L¹m ph¸t, % 
 2007 2008 2009 
Khu vùc ®ång Euro (16 n−íc) 2,1 3,3 0,3 
Liªn minh ch©u ¢u (27 n−íc) 2,3 3,7 1,0 
Mü 2,8 3,8 -0,4 

ThÊt nghiÖp, % 
 Th¸ng 3/2009 Th¸ng 12/2009 Th¸ng 2/2010 
Khu vùc ®ång Euro (16 n−íc) 9,1 9,9 10 
Liªn minh ch©u ¢u (27 n−íc) 8,5 9,4 9,6 
Mü 8,6 10,0 9,7 
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tr−êng hîp tèi cÇn thiÕt, nÕu Hy L¹p 
kh«ng thÓ tù chñ t¸i cÊp vèn cho nh÷ng 
v¨n tù nî trªn thÞ tr−êng nî, ®ång thêi, 
mçi n−íc – thµnh viªn khu vùc ch©u ¢u- 
®Òu cã quyÒn phñ quyÕt, vµ nguyªn t¾c 
nµy ®−îc ¸p dông cho bÊt kú n−íc nµo 
thuéc khu vùc ®ång Euro. Hy L¹p hy 
väng r»ng, kÕ ho¹ch nµy sÏ lÊy l¹i niÒm 
tin ®èi víi c¸c v¨n tù nî cña Hy L¹p ®Ó 
®¸p l¹i c«ng søc mµ c¸c n−íc thuéc khu 
vùc ®ång Euro ®· bá ra ®Ó gi÷ v÷ng ®ång 
tiÒn nµy. MÆc dï vËy, c¸c nhµ ®Çu t− 
®ang ®ßi hái møc phÝ b¶o hiÓm ®¸ng kÓ 
cho c¸c tr¸i phiÕu cña Hy L¹p. 

Ph¶n øng cña c¸c n−íc hµng ®Çu EU 
tr−íc t×nh h×nh ë Hy L¹p vµ sè mÖnh cña 
khu vùc ®ång Euro hoµn toµn kh«ng 
gièng nhau. §øc ph¶n ®èi viÖc trî gióp tµi 
chÝnh cho Hy L¹p v× cho r»ng, Hy L¹p 
ph¶i tù gi¶i quyÕt c¸c vÊn ®Ò cña m×nh. 
Thñ t−íng §øc A. Merkel ®· ®−a ra ®Ò 
nghÞ khai trõ c¸c n−íc liªn tôc ph¸ vì 
nh÷ng yªu cÇu cña liªn minh tiÒn tÖ ra 
khái khu vùc ®ång Euro, vµ cho r»ng t×nh 
h×nh ë Hy L¹p lµ phøc t¹p nhÊt ®èi víi 
®ång Euro kÓ tõ n¨m 1999. Thñ t−íng 
Italia S. Berlusconi cho r»ng, sù vì nî ë 
Hy L¹p ®ang g©y ra sù sôp ®æ cña ®ång 
Euro vµ c¸c thiÖt h¹i sÏ lín h¬n sè tiÒn 
®−îc chi ®Ó cÊp tÝn dông cho Hy L¹p. 
Ph¸p th× kªu gäi c¸c n−íc khu vùc ®ång 
Euro gióp ®ì Hy L¹p nh−ng còng kh«ng 
mÆn mµ víi viÖc IMF cung cÊp tµi chÝnh 
cho Hy L¹p v× cho r»ng ®iÒu ®ã sÏ ¶nh 
h−ëng tiªu cùc ®Õn ®ång Euro. 

Cuéc khñng ho¶ng kinh tÕ toµn cÇu 
lµ mét vÊn ®Ò lín ®èi víi khu vùc ®ång 
Euro. Tr−íc ®©y, môc ®Ých cña viÖc thµnh 
lËp khu vùc ®ång Euro lµ gi¶m c¸c biÕn 
®éng hçn lo¹n (thÊt th−êng) cña c¸c tû 
gi¸ ®ång tiÒn vµ gi¶m sù phô thuéc vµo 
c¸c ho¹t ®éng ®Çu c¬. Tuy nhiªn t×nh 
h×nh tµi chÝnh nhµ n−íc cña c¸c n−íc 

tham gia khu vùc ®ång Euro rÊt kh¸c 
nhau vµ ®iÒu ®ã ®−a ®Õn c¸c biÖn ph¸p 
kh¸c nhau trong chÝnh s¸ch tiÒn tÖ-tÝn 
dông, trong khi ®ã, sau khi gia nhËp 
liªn minh tiÒn tÖ, c¸c n−íc ph¶i thùc thi 
chÝnh s¸ch tiÒn tÖ thèng nhÊt (tù b¶n 
th©n ®iÒu nµy ®· g©y ra nh÷ng vÊn ®Ò 
vÒ tÝnh hîp lý cña sù thµnh lËp khu vùc 
®ång Euro). NÕu mét n−íc thµnh viªn 
khu vùc ®ång Euro tuyªn bè vì nî, n−íc 
®ã sÏ buéc ph¶i ra khái liªn minh tiÒn 
tÖ, ®Ó ¸p dông c¬ chÕ ph¸t hµnh vÒ cung 
cÊp tµi chÝnh, vµ cã thÓ n−íc ®ã sÏ ph¶i ra 
khái EU. D. Soros vµ N. Rubini (ng−êi 
tõng ®−îc gi¶i Nobel) ®· tuyªn bè r»ng, 
t×nh h×nh ë Hy L¹p cã thÓ dÉn ®Õn sù sôp 
®æ cña khu vùc ®ång Euro. Tuy nhiªn, 
chñ tÞch Ng©n hµng trung −¬ng ch©u ¢u 
Jean-Claude Trichet ®· b¸c bá kh¶ 
n¨ng c¸c n−íc ph¶i ra khái khu vùc 
®ång Euro. 

Nguy c¬ vì nî ®· treo kh«ng chØ trªn 
®Çu ch©u ¢u. Th¸ng 11/2009, tËp ®oµn 
nhµ n−íc Dubai World, C¸c tiÓu v−¬ng 
quèc A-rËp thèng nhÊt, ®· tuyªn bè 
ho·n thanh to¸n c¸c giÊy vay nî cña 
m×nh 6 th¸ng. §iÒu nµy ®· lµm gi¶m 
c¸c chØ sè chøng kho¸n trªn toµn thÕ 
giíi. Nguyªn nh©n cña sù vì nî tiÒm 
tµng ®ã chÝnh lµ cuéc khñng ho¶ng trªn 
thÞ tr−êng bÊt ®éng s¶n víi sù gi¶m gi¸ 
lªn tíi gÇn 50%. C¸c ng©n hµng cña 
V−¬ng quèc Anh lµ c¸c chñ ®Çu t− chÝnh 
vµo Dubai. HiÖn t¹i, Dubai World ®· 
tr¸nh ®−îc vì nî v× ®· nhËn ®−îc sù 
gióp ®ì tµi chÝnh cña tiÓu v−¬ng quèc 
Abu-Dhabi còng nh− c¸c b¶o ®¶m cña 
Nhµ n−íc. 

Trung Quèc vµ chÝnh s¸ch tiÒn tÖ 
cña ®Êt n−íc nµy còng ¶nh h−ëng ®¸ng 
kÓ ®Õn nÒn kinh tÕ Mü. N¨m 2009, 
Trung Quèc ®· trë thµnh n−íc xuÊt 
khÈu lín nhÊt thÕ giíi, vµ chØ riªng 



48  Th«ng tin Khoa häc x· héi, sè 4.2011 

th©m hôt th−¬ng m¹i cña Mü trong 
th−¬ng m¹i víi Trung Quèc ®· lµ 50%. 
Trung Quèc ®i theo chÝnh s¸ch ®ång 
nh©n d©n tÖ (NDT) yÕu. Tû gi¸ thÊp cña 
®ång NDT ®ang lµm gi¶m n¨ng lùc c¹nh 
tranh cña c¸c nhµ s¶n xuÊt Mü. Trong 
suèt cuéc khñng ho¶ng, Mü vµ ch©u ¢u 
®· g©y ¸p lùc víi CHND Trung Hoa vµ 
®−a ra yªu cÇu n©ng tû gi¸ ®ång NDT. 
C¸c bªn ®· kh«ng Ýt lÇn r¬i vµo t×nh 
tr¹ng bªn bê cuéc chiÕn tranh th−¬ng 
m¹i, Mü ®· nªu ra kh¶ n¨ng t¨ng c−êng 
b¶o vÖ c¸c nhµ s¶n xuÊt trong n−íc 
b»ng c¸ch ¸p dông hoÆc n©ng cao c¸c 
hµng rµo th−¬ng m¹i. Theo ®¸nh gi¸ do 
c¸c nhµ kinh tÕ Mü tiÕn hµnh, sù gi¶m 
tû gi¸ ®ång NDT sÏ dao ®éng trong 
ph¹m vi tõ 10-40%. Tuy nhiªn, dï cã 
nhiÒu cuéc ®µm ph¸n vÒ chÝnh s¸ch tiÒn 
tÖ, trong suèt diÔn tiÕn cña cuéc khñng 
ho¶ng tõ th¸ng 7/2008, tû gi¸ ®ång NDT 
gÇn nh− vÉn kh«ng thay ®æi. C¸c nhµ 
kinh tÕ Trung Quèc tuyªn bè sÏ ®Ó t©m 
®Õn viÖc t¨ng dÇn gi¸ ®ång NDT mét 
c¸ch cã kiÓm so¸t, nh−ng hoµn toµn 
kh«ng nãi ®Õn sù thay ®æi ®ét ngét tû 
gi¸ tiÒn tÖ, h¬n n÷a, chØ thay ®æi khi 
tÝnh ®Õn c¸c nhu cÇu cña nÒn kinh tÕ 
Trung Quèc vµ c¸c biÖn ph¸p b¶o hé 
mËu dÞch mµ c¸c ®èi t¸c th−¬ng m¹i cã 
thÓ ¸p dông. 

Tuy nhiªn, sù t¨ng ®¸ng kÓ quy m« 
kinh tÕ cña Trung Quèc tÊt yÕu dÉn ®Õn 
sù gia t¨ng vÞ thÕ cña ®ång NDT trªn vò 
®µi quèc tÕ. Do ®ã, xuÊt hiÖn c¸c ý kiÕn vÒ 
sù cÇn thiÕt ph¶i më réng sè l−îng c¸c 
®ång tiÒn dù tr÷ vµ vÒ viÖc chuyÓn ®æi tù 
do ®ång NDT. Tuy nhiªn, ngoµi ®é lín 
cña nÒn kinh tÕ, ®Êt n−íc cÇn ph¶i cã thÞ 
tr−êng tµi chÝnh ph¸t triÓn, sù di chuyÓn 
tù do vèn, bëi v× ®ång tiÒn dù tr÷ thÕ giíi 
ph¶i b¶o ®¶m c¬ héi cho nh÷ng ®Çu t− 
vµo c¸c tµi s¶n tµi chÝnh còng nh− c¬ héi 

mua c¸c hµng ho¸ vµ dÞch vô mét c¸ch 
kh«ng h¹n chÕ. Nh−ng thÞ tr−êng chøng 
kho¸n Trung Quèc ch−a ph¸t triÓn m¹nh, 
sù di chuyÓn vèn th× cßn h¹n chÕ. Ngoµi 
ra, nguy c¬ t¸i cÊp tÝn dông vµ nãng lªn 
qu¸ møc cña nÒn kinh tÕ Trung Quèc - 
thÓ hiÖn ë gi¸ bÊt ®éng s¶n ë Trung Quèc 
kh¸ cao - vÉn ®ang hiÖn h÷u. C¸c nhµ 
cÇm quyÒn Trung Quèc ®· tuyªn bè cÇn 
gi¶m tèc ®é t¨ng tr−ëng tÝn dông míi vµ 
®· n©ng cao ®Þnh møc dù tr÷ b¾t buéc. 
Trung Quèc coi kÝch thÝch tiªu dïng trong 
n−íc lµ mét trong nh÷ng biÖn ph¸p gi÷ 
v÷ng c¸c tèc ®é t¨ng tr−ëng trong thËp 
niªn s¾p tíi. 

Trung Quèc ®ang gi÷ vÞ trÝ sè mét thÕ 
giíi vÒ l−îng dù tr÷ tiÒn ®−îc b¶o ®¶m 
b»ng vµng, h¬n thÕ n÷a, theo c¸c ®¸nh 
gi¸, gÇn 70% dù tr÷ tiÒn tÖ cña Trung 
Quèc lµ c¸c tµi s¶n ng©n hµng cña Mü, 
trong ®ã chñ yÕu lµ c¸c tr¸i phiÕu quèc 
gia. Trung Quèc lµ chñ së h÷u chÝnh c¸c 
tr¸i phiÕu quèc gia cña Mü. Trung Quèc 
®· tõ bá ®Çu t− vµo c¸c tµi s¶n ng©n hµng 
cã tÝnh m¹o hiÓm, −u tiªn ®Çu t− vµo c¸c 
tr¸i phiÕu cã sù b¶o ®¶m cña Nhµ n−íc, 
®ång thêi, Trung Quèc còng ®ang tiÕn tíi 
t¨ng tû phÇn cña vµng trong c¸c kho¶n 
dù tr÷ v× lo ng¹i r»ng, cuéc khñng ho¶ng 
còng nh− sù tiÕp tôc gia t¨ng nî nhµ n−íc 
vµ sù th©m hôt ng©n s¸ch cña Mü sÏ dÉn 
®Õn sù h¹ gi¸ cña ®ång USD vµ sù gi¶m 
gi¸ trÞ cña c¸c kho¶n dù tr÷ tiÒn cña 
Trung Quèc. Trong khi ®ã, nÒn kinh tÕ 
Mü cÇn ph©n phèi c¸c tr¸i phiÕu nhµ n−íc 
víi nh÷ng sè l−îng lín do sù gia t¨ng 
th©m hôt ng©n s¸ch nhµ n−íc, do ®ã, 
nh÷ng ®Çu t− cña c¸c nhµ ®Çu t− n−íc 
ngoµi, trong ®ã cã c¸c nhµ ®Çu t− cña 
Trung Quèc, cã ý nghÜa to lín ®èi víi nÒn 
kinh tÕ Mü.  

Tõ ngµy 1/1/2010, cïng víi sù thµnh 
lËp khu vùc kinh tÕ tù do gi÷a Trung 
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Quèc vµ ASEAN, vÞ thÕ cña Trung Quèc 
ë §«ng Nam ¸ ®· m¹nh lªn. C¸c hiÖp 
®Þnh trao ®æi tiÒn tÖ gi÷a c¸c bªn ®· 
®−îc ký kÕt, ngoµi ra, ®ång NDT ®−îc 
sö dông lµm ®ång tiÒn thanh to¸n trong 
mét lo¹t hiÖp ®Þnh víi c¸c n−íc kh¸c, 
Hong Kong ®· ph¸t hµnh c¸c tr¸i phiÕu 
®−îc ®Þnh gi¸ b»ng ®ång NDT – vµ 
chÝnh b»ng c¸ch ®ã, Trung Quèc ®ang cè 
thö lµm suy gi¶m vÞ thÕ cña ®ång USD 
vµ ®ång Euro ë khu vùc. 

C¸c n−íc khèi BRIC (gåm Brasil, 
Nga, Ên §é vµ Trung Quèc) ®ang xem 
xÐt kh¶ n¨ng chuyÓn mét phÇn c¸c 
thanh to¸n cña m×nh sang dïng néi tÖ 
®Ó gi¶m vai trß cña ®ång USD trong l−u 
th«ng th−¬ng m¹i. Trung Quèc dù ®Þnh 
b¾t ®Çu b¸n c¸c chøng kho¸n ®−îc ®Þnh 
gi¸ b»ng ®ång NDT thu ®ång Rup cña 
Nga, ®ång Won cña Hµn Quèc, ®ång 
Ringgit cña Malaysia, vµ ®iÒu ®ã ®−îc 
hiÓu lµ sù x¸c lËp tû gi¸ cña ®ång NDT 
víi c¸c ®ång tiÒn nµy. HiÖn nay, ®ång 
NDT ®−îc ®Þnh gi¸ b»ng ®ång USD, 
Euro, B¶ng Anh, Yªn vµ §«la Hong 
Kong. Th¸ng 3/2010, ChÝnh phñ Trung 
Quèc ®· ®Ò nghÞ b¾t ®Çu mua b¸n b»ng 
®ång NDT trªn c¸c thÞ tr−êng chøng 
kho¸n Nga. Ng©n hµng Nga còng quan 
t©m ®Õn viÖc ®a d¹ng ho¸ c¸c kho¶n dù 
tr÷ tiÒn tÖ b»ng nh÷ng ®Çu t− vµo ®ång 
NDT, bëi v× Trung Quèc lµ mét trong 
nh÷ng ®èi t¸c th−¬ng m¹i chÝnh. Tuy 
nhiªn, ®iÒu ®ã chØ kh¶ thi sau khi cã sù 
tù do ho¸ trong ho¹t ®éng víi c¸c nhµ 
®Çu t− n−íc ngoµi ë Trung Quèc. CÇn 
l−u ý r»ng, gÇn 10 ng©n hµng Nga ®ang 
lµm viÖc víi c¸c ng©n hµng Trung Quèc, 
nh−ng hiÖn nay, tû lÖ ®ång NDT trong 
c¸c thanh to¸n gi÷a c¸c ng©n hµng nµy 
chiÕm kh«ng qu¸ 1%. ViÖc dïng ®ång 
NDT ®Ó thanh to¸n nhËp khÈu gióp c¸c 
c«ng ty Nga gi¶m ®−îc chi phÝ thu mua. 

C¸c n−íc SNG còng cã kÕ ho¹ch 
t¨ng c−êng sö dông néi tÖ trong c¸c 
thanh to¸n. Ch¼ng h¹n, Nga vµ Belarus 
th−êng dïng ®ång Róp trong th−¬ng 
m¹i qua l¹i, Liªn minh thuÕ quan gi÷a 
Nga, Belarus vµ Kazakhstan còng ®· 
b¾t ®Çu ®i vµo ho¹t ®éng. Ngoµi ra, c¸c 
hiÖp ®Þnh trao ®æi tiÒn tÖ gi÷a c¸c n−íc 
SNG còng ®· ®−îc ký kÕt. Bé tµi chÝnh 
Nga ®Ò nghÞ tiÕn hµnh ®Þnh gi¸ ®ång 
tiÒn cña c¸c n−íc thµnh viªn SNG. Tuy 
nhiªn, vÊn ®Ò chÝnh trªn con ®−êng tiÕn 
tíi thanh to¸n tù do lµ ë c¸c rµo c¶n 
ph¸p lý mµ c¸c ng©n hµng n−íc ngoµi 
gÆp ph¶i khi b−íc vµo thÞ tr−êng tiÒn tÖ 
cña Nga. 

Trªn thÕ giíi, c¸c xu h−íng khu vùc 
ho¸ kh«ng gian tiÒn tÖ vµ x©y dùng 
®ång tiÒn chung gi÷a c¸c quèc gia vÉn 
®ang ®−îc duy tr×. Tõ n¨m 2010, nh»m 
gi¶m sù phô thuéc vµo ®ång USD Mü, 9 
n−íc Trung Mü vµ Nam Mü ®· ¸p dông 
®¬n vÞ tiÒn tÖ −íc ®Þnh - ®ång Sucre -, 
gi¸ trÞ cña nã b»ng 1,25 USD. B−íc ®Çu, 
®ång tiÒn nµy sÏ kh«ng hiÖn h÷u b»ng 
tiÒn mÆt, c¸c thanh to¸n b»ng ®ång tiÒn 
nµy sÏ ®−îc tiÕn hµnh gi÷a c¸c n−íc 
thµnh viªn khèi “Liªn minh Bolivar 
dµnh cho ch©u Mü” (ALBA) song song 
víi c¸c thanh to¸n b»ng c¸c ®ång tiÒn 
quèc gia. C¸c n−íc tham gia ALBA lµ 
Bolivia, Venezuela, Honduras, Cuba, 
Nicaragua, Ecuador vµ c¸c quèc ®¶o 
vïng biÓn Caribe – Antigua & Barbuda, 
Dominica, còng nh− Saint Vincent & 
Grenadines. ALBA ®−îc thµnh lËp vµo 
n¨m 2004 bëi F. Castro (®¹i diÖn cho 
Cuba) vµ H.Chavez (®¹i diÖn cho 
Venezuela). 

Th¸ng 3/2010, 4 n−íc vïng VÞnh 
Pec-xich (Saudi Arabia, Bahrain,  
Kuwait, Qatar) - thµnh viªn cña Héi 
®ång hîp t¸c c¸c n−íc ArËp – còng ®· 
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tuyªn bè dù ®Þnh ®Õn n¨m 2013 sÏ ®−a 
vµo sö dông ®ång tiÒn chung vïng VÞnh 
Pec-xich. Lóc ®Çu, c¸c n−íc nµy dù ®Þnh 
¸p dông ®ång tiÒn chung vµo n¨m 2010 
nh−ng c¸c kh¸c biÖt trong chÝnh s¸ch 
chèng khñng ho¶ng cña hä ®· lµm cho 
®iÒu ®ã ch−a thÓ thùc hiÖn. 

Víi cuéc khñng ho¶ng kinh tÕ toµn 
cÇu, tû phÇn cña ®ång USD trong c¸c dù 
tr÷ thÕ giíi ®· gi¶m ®¸ng kÓ. C¬ cÊu vµ 
chñng lo¹i cña c¸c kho¶n tiÒn dù tr÷ 
®−îc b¶o ®¶m b»ng vµng còng cã sù 
thay ®æi. Sù gia t¨ng th©m hôt ng©n 
s¸ch nhµ n−íc cña Mü ®ang g©y ra mèi 
quan ng¹i chung. Tuy nhiªn, hiÖn vÉn 
ch−a cã ®ång tiÒn cã gi¸ trÞ cã thÓ thay 
thÕ ®ång USD vµ trong thêi gian s¾p tíi 
còng ch−a ch¾c sÏ cã, do ®ã, trong 
nh÷ng thêi ®iÓm gay g¾t nhÊt cña cuéc 
khñng ho¶ng, c¸c nhµ ®Çu t− vÉn ®Çu 
t− vµo ®ång USD, coi nã lµ sù b¶o ®¶m 
®¸ng tin cËy nhÊt. Nhu cÇu vÒ tr¸i 
phiÕu cña Kho b¹c Mü, ®−îc Nhµ n−íc 
b¶o ®¶m, ®Æc biÖt cao. MÆc dï cuéc 
khñng ho¶ng tµi chÝnh ®· bïng ph¸t ë 
Mü vµ hÖ thèng c¸c ng©n hµng ®Çu t− 
Mü ®· bÞ vì nî, ®ång USD vÉn lµ ®ång 
tiÒn cña quèc gia cã søc m¹nh kinh tÕ vµ 
hÖ thèng tµi chÝnh ph¸t triÓn, vµ chÝnh 
phñ cña quèc gia ®ã ch−a bao giê ®Ó 
x¶y ra vì nî ®èi víi c¸c v¨n tù nî cña 
m×nh. VÞ thÕ chÝnh trÞ cña Mü trªn vò 
®µi thÕ giíi còng vÉn m¹nh, do ®ã thËt 
khã ®Ó cho r»ng, NhËt B¶n, c¸c n−íc 
vïng VÞnh Pec-xich hay c¸c n−íc ch©u 
¸ sÏ tõ chèi mua ®ång USD. C¸c n−íc 
ch©u ¸ xuÊt khÈu, ®Æc biÖt lµ Trung 
Quèc, ®ang ë vÞ thÕ phô thuéc trùc tiÕp 
vµo thÞ tr−êng Mü.  

§ång Euro víi tÝnh c¸ch lµ ®èi thñ 
chÝnh cña ®ång USD trong diÔn tiÕn cña 
cuéc khñng ho¶ng ®· gÆp ph¶i nh÷ng 
vÊn ®Ò nghiªm träng. Bëi v× ®ång Euro 

lµ mét s¶n phÈm nh©n t¹o, dùa trªn sù 
tho¶ thuËn cña c¸c n−íc - thµnh viªn 
liªn minh tiÒn tÖ nªn c¸c m©u thuÉn tÊt 
yÕu xuÊt hiÖn khi ph¶i thùc hiÖn chÝnh 
s¸ch thèng nhÊt ®èi víi c¸c n−íc vèn 
kh¸c nhau vÒ t×nh h×nh tµi chÝnh nhµ 
n−íc. T×nh h×nh x¶y ra ®èi víi Hy L¹p 
nªu bËt tÝnh chÊt gay g¾t cña vÊn ®Ò, 
bëi v× c¸c n−íc thµnh viªn khu vùc ®ång 
Euro ph¶i gióp ®ì bÊt kú n−íc nµo khi 
n−íc ®ã ë bªn bê sù vì nî, nÕu kh«ng, 
®iÒu ®ã cã thÓ dÉn ®Õn cuéc khñng 
ho¶ng tiÒn tÖ vµ sù mÊt lßng tin vµo 
®ång Euro. 

T¨ng tr−ëng kinh tÕ æn ®Þnh cña 
Trung Quèc, c¸c quy m« réng lín vµ sù 
t¨ng ®¸ng kÓ vÞ thÕ cña ®Êt n−íc nµy 
trong th−¬ng m¹i thÕ giíi trong tiÕn 
tr×nh cuéc khñng ho¶ng cho phÐp nãi 
®Õn kh¶ n¨ng gia t¨ng vai trß cña ®ång 
NDT vµ viÖc ®−a nã vµo nhãm c¸c ®ång 
tiÒn dù tr÷ thÕ giíi. Tuy nhiªn, ë thêi 
®iÓm hiÖn nay, ®ã lµ mét t−¬ng lai xa bëi 
thÞ tr−êng tµi chÝnh Trung Quèc vÉn 
ch−a ph¸t triÓn tháa ®¸ng vµ ë ®ã vÉn 
cßn c¸c h¹n chÕ ®èi víi sù di chuyÓn vèn. 

Xu h−íng khu vùc ho¸ kh«ng gian 
tiÒn tÖ vÉn ®ang ®−îc duy tr×, tuy nhiªn, 
viÖc thµnh lËp c¸c liªn minh tiÒn tÖ míi 
cßn l©u míi ®−îc hoµn tÊt vµ cßn gÆp 
nhiÒu trë ng¹i bëi c¸c n−íc dù tÝnh lµ 
thµnh viªn cña c¸c liªn minh ®ã ph¶i 
tiÕn hµnh chÝnh s¸ch chèng khñng 
ho¶ng cña m×nh mµ c¸c chÝnh s¸ch ®ã 
l¹i kh«ng gièng nhau. 

Chó ý ®Õn tÊt c¶ nh÷ng ®iÒu nªu 
trªn, cã thÓ cho r»ng, trong 10 n¨m s¾p 
tíi, ®ång USD vÉn lµ ®ång tiÒn dù tr÷ 
chÝnh cña thÕ giíi, vµ chØ cã thÓ dù b¸o 
vÒ sù gi¶m vÞ thÕ cña nã trong mét 
kho¶ng thêi gian xa h¬n thÕ. 


