SU THAT TRAN TRUI
VE TIEN



NAKED MONEY: A REVEALING LOOK AT OUR FINANCIAL SYSTEM
Copyright ® 2016 by Charles Wheelan
All rights reserved.

SU THAT TRAN TRUI VE TIEN
Ban quyén tiéng Viét ® Congty C6 phan Sach Alpha, 2024

Alpha Books - Better Knowledge, Better Success
Thuong hiéu sach Quan tri kinh doanh s6 1thi trutng

Alpha Books khdng ban sach, ching toi ban nhiing kinh nghiém va kién thic
kinh doanh, quan tri hang dau thé gi6i.

Khéng phan nao trong xuat ban phdm nay dugc phép sao chép hay phat hanh dudi bat
ky hinh thic hodc phuong tién nao ma khong co su cho phép trudc bang van ban cla
Co6ng ty C6 phan Sach Alpha. Ching t6i lubn mong mu6n nhan dudc nhiing y kién déng
gop cla quy vi doc gia dé sach ngay cang hoan thién hon.

Bién muc trén xuat ban pham ctia Thu vién Quéc gia Viét Nam

Wheelan, Charles

Su that tran trui vé tién : Hiéu don gidn vé hé théng ngan hang va thé gici tién té day hén
loan/ Charles Wheelan. - H. : Thé gi¢i ; Cong ty Sach Alpha, 2024. - 564 tr. ; 21cm

ISBN 978-604-77-3232-6

1. Tiénté 2. Taichinh 3. Ngan hang 4. Lich st
332.4-dc23
TGKO275p-CIP

Gép y vé sach, lién hé vé ban thdo va ban dich: publication@alphabooks.vn

Lién hé hop tac vé ndi dung s6: ebook@alphabooks.vn

Lién hé hgp tac xuat ban & truyén thong trén sach: publication@alphabooks.vn
Lién hé dich vu tu van, dai dién & giao dich ban quyén: copyright@alphabooks.vn



naked

I I I O I I ey Tudn Minh, Huong Giang dich

SU THAT TRAN TRUI
VE TIEN

HIEU DPON GIAN

VE HE THONG NGAN HANG
VA THE GIOI TIEN TE

DAY HON LOAN

charles wheelan

A, alpha NHA XUAT BAN
&g Dooks @; THE GIGI



HOI DONG CO VAN XUAT BAN

Hoang Nam Tién
Phé Chu tich Hoi dong trusng
truong Bai hoc FPT

Doan Buc Thuan - Pho TGD vé

Chién lugc va Marketing - Kowil Fashion

Tran Héng Quang
CEO HQBC Consulting & Investment

Nguyén Minh Tuan
CEO AFA Capital

Nguyén T. Quynh Trang
Phé Chd tich CSMO

DOI NGU TRIEN KHAI ALPHA BOOKS

Chiu trach nhiém xuét ban:
D6 Nguyét Anh

Diéu phai vién: Thuy Chi
Thiét ké bia: TrangFu

Lé Qudc Vinh
Chutich Lebros

Nguyén Dinh Thanh
Bong sang 1&p Elite PR School

Lé Héng Phuc - Pho Ch tich Hoi
cac Nha OTDN Viét Nam
Ch tich CLB Nhan sy Viét Nam

Noéng Vuong Phi
CEO Cong ty Phi&P

Nguyén Canh Binh
Chatich HBOT Alpha Books

Trinh bay: My May
Thu ky xuét ban: Thay Nguyén
Ban quyén: Thién Huong

Alpha Books khong ban sach, chung téi ban nhing kinh nghiém
va kién thuc kinh doanh, quan tri hang dau thé gioi.
Alpha Books - Better Knowledge, Better Success



CON PUGNG TIEN TE TRONG
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—TS. Cin Van Lyc

Chuyén gia Kinb t€ trudng BIDV

Uy vién Hpi dong Tu vin Chink sich Tai chink
— Tién t¢ Quic gia

6 18 1au 1am rdi tdi méi doc mot cudn sach vé

van dé duoc cho la kho khan (tién té — ngan

hang) ma lai dé hiéu, dwoc ndbm na hoa va cu
thé hoa vai nhirng minh ching, thi du va cach dan dat
di dém, nhe nhang, cudn hat nhuv vay. Vi 18 do, cudn
sach ¢ thé nai la dé doc, dé tiép thu, dé nhé doi vai bat
ky doc gia nao, ké ca nhitng ai chua c6 kién thirc nén
tang vé kinh té — tién té.

V6i dung lvong hon 500 trang, tic gia dd dan
chiing ta di trén con dudng tién té véi nhiéu cung bac
khac nhau, tlr nguon gdc, chic nang co ban cla tién té,
dén ché db ban vi vang, do la hoa, roi dong tién chung
khu virc nhw dong euro va gan day nhat la tién ma hoa,
tien k¥ thuat s nhu bitcoin, onecoin... Tat cd nhitng
ché dd tién té nay déu duoc minh chirng véi nhirng
mat duoc, mat trai va tac dung phu cla nd, dé tir do,
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vira phan anh qua trinh phat trién clia tién — vang, vira
cho thay chinh phu va xa hdi cac qudc gia da tiép can,
phan (ng, st dung, khai thac va phét trién tién té nhu
thé nao d6i vai moi thoi ky ctia moi loai hinh théi tién
té khac nhau.

Quan trong hon la tac gid da c6 cach ti€p can thi
vi, cung voi nhitng danh gi4, nhan dinh, nbm na hoa
ban chat ctia nhitng khai niém, tién trinh kha phtc tap
trong moi giai doan thang (lam phat), trim (giam phat)
hay tdng trudng, suy thoai, suy giam va on thoéa (6n
dinh, trong muc tiéu) ctia nén tai chinh — tién té va rong
hon la nén kinh té cla cac qudc gia hay khu vic dién
hinh. Tac gia da dan giai, lam rG té hai cda hién tuong
“giam phat” ma nhiéu nguoi cho rang khong sao, tham
chi cé loi cho nhiéu ddi twong trong nén kinh té. Diéu
d6 co thé la khong sai nhung duong nhu chua da, co
phan phién dién va chi quan, nhu tac gia da chi ra.

TUr viéc dé cap dén nhitng chinh sach, gidi phap
“ciru van”, “khac phuc” khiém khuyét, khiing hoang
kinh té — tai chinh cla cac qudc gia, thuong duoc thé
hién qua vai tro dan dat clia ngan hang trung wvong cling
v@i bo tai chinh, co quan giam sat tai chinh — tién té,
co quan bao hiém tién gl ctia moi nudc; tac gia da
giup chang ta lam rd nguyén nhan, rat ra nhirng bai
hoc kinh nghiém quy gia va dédc biét la nhitng gi c6 thé
lam t6t hon. Khdng c6 nhiéu cudn sach vé kinh t€ — tai
chinh c6 thé lam duoc diéu nay.
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PHAN II: TAI SAO NO LAI QUAN TRONG?

Mot nét thoang qua Ve lich s tién té My292

1929 va 2008

Nhat Ban

Pong Euro

M¥ va Trung Quoc
Tucng lai cla tién té

Pé ngan hang
trung ucsng hoat déng hiéu qua haon

338

389

420

454

484

518



LSI CAM ON

ay 1a cudn sach kho viét. Chéng cd ai chi ngoi

triedc may tinh va réi civ thé go ra nhitng suy

nghT tha vi ctia minh vé chinh sach tién té.
Chinh séach tién té la van dé phtc tap. Va nhiém vu
bién n6 dé trd nén dé tiép can va tha vi cling khong hé
dé dang. Toi dwoc ho tro & moi giai doan, bat dau tir
qua trinh nghién ctru nén tang vén rat quan trong. Jack
Pinto la trg ly nghién ctru tuyét voi khi da kham pha
ra nhiéu giai thoai th vi trong cudn sach nay. Khi Jack
tot nghiép, Zachary Hardwick da tiép quan trach nhiém
I6n lao clia anh dy. JeCrey Lang ho tro tdi trong giai
doan cudi cta dv an, khi toi thwdng can gép cac thong
tin chi tiét can thiét.

Pong nghiép & Dartmouth cling gitp d& toi hét
minh bat ké viéc 16n hay nhd. Jim Feyrer la ngudn déng
gop y kién dang tin cay cho cac loai cau héi kinh té vi
md. Viéc lang thang vao van phong ctia 6ng dy dé ngau
nhién ddt nhirng cau héi luén tha vi va thuong réat hiru
ich. Téi ngudng md long dam mé hoc hdi trén nhiéu
[Tnh vurc ctia 6ng ay.
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David “Danny” Blanchnower khéng chi la nguén
tai liéu tuyét voi cho cudn sdch ma con la ban choi gon
hai hudc, thwong thi éng vira co6 khiéu hai hwéc vira
choi gon hay. Toéi da nhiéu lan mang theo may ghi am
trén xe gon dé ghi lai nhirng chia sé ctia dng ay. Toi cling
rat biét on Doug Irwin truéc cong trinh hoc thuat hap
dan ctia 6ng vé ban vi vang va nhitng phan hoi hitu ich
clia 6ng Vvé ban thao cudn sach.

Andrew Samwick da dwng cho toi ngdi nha tri tué
tuyét voi tai Trung tdm Rockefeller & Dartmouth. -#-at
la mét dac an khi dugc lam viéc cung nhitng gidng vién,
nhan vién va sinh vién tai nang, giau long vi tha nhu vay
moi ngay. Hau nhu chang ai ma moi sang mai thirc day
déu tran tré l1am sao dé ci thién nén gido duc dai hoc
nhung & “Rocky” moi nguoi thuc sw lam diéu do.

Du v6 cung ban rén nhuwng Paul Volcker va Ben
Bernanke, hai curu chi tich Cuc Du trit Lién bang, van
danh thoi gian tro chuyén vgi toi vé chinh sach tién té.
Toi tran trong nhirng cam két ctia ho ddi véi dich vu
cong. Volcker — hay con duoc goi la “ngudi hung chong
lam phat” trong chuvong 5 — da dling cam d6i mat véi
tinh trang lam phat hoanh hanh & My trong su6t nhirng
nam 1970. Bernanke da léo lai thé gi¢i vuot qua cudc
khiing hoang tai chinh t6i té nhét ké tir cuéc Pai suy
thodi. M0i nguoi déu hing chiu nhitng chi trich chinh
tri cong khai vi nhitng no lwc ctia minh.



Lgicamon & Tl

BO doi nang dong tai W. W. Norton, JeC Shreve
va Drake McFeely, xuét sic 4p dung tét ca cac cong cu
can thiét dé bién nhiing y twd'ng hay thanh nhitng cudn
sach tuyét voi. Tina Bennett giip ra mat dv an ngay tir
giai doan dau. Toi tran trong sv Gng ho lau dai va kién
dinh cua c0 ay.

Cubi cung, khdng kém phan quan trong, Leah,
Katrina, Sophia va CJ da can bang hai hoa gitta su hon
loan va mao hiém ctia cong viéc, cting nhuw cong tac ho
trg. Cadm on gia dinh vi ludn dem lai niém vui cho toi.
Katrina, cd con gai von luén hoai nghi vé cudc song cla
mot gigo sw dai hoc, thuong hoi toi rang: “--uc su thi
b6 l1am cong viéc gi a?” It nhat bay gio t6i co thé nai:
“B06 da viét cudbn sach nay.”



LOI GIGI THIEU

ay lay mot to 20 d6 la tir vi clia ban va quan
sat that k. To tién trong that dep voi ham
lrong chét soi cao nén ban ¢é thé gidt né ma
khong gap phai vin dé gi, nhung cudi cting d6 van chi
la mét to gidy. Hinh anh in trén d6 mac du dep nhung
khong thé nao sanh vai cac tdc phdm nghé thuat. Co6 I&
diéu quan trong nhat la to gidy khdng hira hen véi ban
bét ky diéu gi, khong vang, khong bac, khdng gi ca. N6
la to gidy khong c6 gia tri ndi tai. Néu ban mang to tién
dén Cuc Du trit Lién bang — co quan chiu trach nhiém
phat hanh tién té cia My (sau do tién dwoc B6 Ngan
khé in), s& chang c6 ai ddi lai cho ban thtr gi. M6t s6
Ngan hang Du tri Lién bang, chang han nhu Chicago,
c6 mot vién bao tang nhd, nhung néu ban vay t 20 dd
la (hodc tham chi 100 d6 la) quanh khu tién sanh va yéu
cau doi lay mot thir hitu hinh, ban sé nhan lai mot anh
nhin ky la va cd thé bi moi ra khoi toa nha.
Vay to tién co gia tri gi? N6 khdng hé vo gia tri.
NG tri gid khodng 20 do la. D8y khong phai la tuyén bd
ngd ngan, hodc it nhat la khong ngd ngan nhw nguoi
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ta twdng. Néu ban cam 20 d6 la vao cra hang banh
sandwich, ban sé co bira trva ngon miéng cho hai nguoi.
Vao clra hang tap hoa, ban s& mua duoc 1,5kg trc ga
hodac mdt chai rvgu vang Pinot Noir loai ngon. Gan
nhu tit ca nguoi dan MY va ngudi dan trén khap thé
gi¢i déu hiéu r6 gia tri clia to gidy nay. Ho s& vui mirng
khi nhat dwoc 20 do la roi ra tir tUi cGa ban — khac voi
moi to gidy nhd khac roi trén dudng.

Cudn sach ban vé tién — vé viéc lam thé nao ma
nhiing to gidy trong tdi ctia ban lai c6 gia tri nhw vay, va
lam thé nao ma quy wéc ky la — trao doi nhitng to gidy
duong nhu vo dung dé 1ay hang hoa that — lai trd thanh
nén tang cho nén kinh t€ hién dai. Tat nhién, khi ban vé
van dé nay, chung ta cling sé dé cap dén nhirng thir tham
chi con ky la hon nhu viéc ban ¢ thé viét séc, quet dién
thoai hodc dua cho ai d6 mot miéng nhua hinh chit nhat
va doi lay nhirng mén do noi thét, d6 dung van phong
hodc tham chi ca mot chiéc 6 td mai tinh.

Trén thuc t& ban con cd thé lam tdt cd nhiing viéc nay
bing tién cia nguoi khdc. Tien khong chi don thuan la
nhitng to tién gidy trong vi cta ban. Toan b hé thdng
tai chinh cua chdng ta duoc xdy dung dua trén mot y
twdng don gian nhung vd cung manh mé: tin dung.
Cac ngan hang, va nhiéu dinh ché hoat dong giéng nhu
ngan hang, dong vai tro trung gian két n6i ngudi cho
vay va nguoi di vay (tat nhién la kem mot khoan phi).
Trong qua trinh cho vay, dieu dang chi y la céac dinh
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ché tai chinh tao ra tin dung, tir d6 mé rong cung tién.
Hay cung suy nght vé vi du don gian sau:

1. Toi c6 10.000 d6 la My con ban ching c6
dong nao.

2. Toi gri 10.000 d6 la ciia minh vao ngan hang va
ho cho ban vay 9.000 do la.

3. Toi van s& hitu 10.000 d0 la duoc glti vao ngan
hang (t0i cd thé viét séc v&i s6 tien do) va bay gio
ban c6 9.000 dob la.

4. Cung tién —so lugng tién ban c6 thé chi tiéu cho
hang hoa va dich vu ngay lic nay — da tang tw
10.000 d6 la 1én 19.000 d6 la.

B4t dang kinh ngac! 6 chinh la stcc manh cla
tin dung. Tat nhién, viéc ban tiéu s6 tien ma thuc chat
van thudc vé toi vira 1a ngudn stec manh kinh té, vira 1a
nguon bét 6n kinh té. Tin tot 1a tin dung cho phép sinh
vién duy tri viéc theo hoc, céac gia dinh mua nha va cac
doanh nhén thanh lap doanh nghiép ma&i. Nganh ngan
hang cho phép ching ta tan dung hiéu qua khoan von
clia nguoi khéc.

Tin xau la khi tin dung roi vao khing hoang (nhu
vao nam 2008), hau qua co thé sé vd cung tan khdc
d6i voi toan bd nén kinh té. VVan dé xay ra khi toi bong
mudn Iy lai tién ctia minh va ban khong cé kha nang
tra lai, c6 thé vi ban da dung so tién doé dé mua nha,
mua 0 t6 hodc mua nha hang.



Lai gisi thieu @ 15

Lich sit nganb tai chinb cing la lich sit ciia nhing cuge
khiing hodng. Néu ngudi cho vay mubn Iy lai tién va
nguoi di vay khong thé san sang dap ¢ng thi dinh ché
tai chinh vén mdi gidi cho thwong vu nay c6 thé pha
san. Khi cac dinh ché tai chinh ding truéc nguy co
pha san, cang nhiéu nguoi do xo di rat tién cta ho hon
— diéu gan nhu chac chan gy ra vu pha san. Chung ta
hoc duoc tir bai hoc ndm 2008 rang mot s6 bd phan céu
thanh nén [inh vuc tai chinh nghe cé vé phiec tap (thi
trvong mua lai, thi truong thuong phiéu, v.v.), thuc té
lai rat dé bi ton thuong trudce viéc rat tién 6 at khi nguoi
gl cam thay lo lang, cling giéng nhu cic ngan hang
trong thoi ky Bai suy thoai.

Khi hé thong hoat dong tét, tién va tin dung sé la
chat boi tron cho hé théng, dong thoi tang cuong sw
sang tao clia con nguoi. Khi hé thong sup do, giong nhu
nhitng gi da tirng xay ra vao nam 2008, toan bd co cau
tai chinh sé sup do theo voi ton that khong 16 cho nhén
loai. Diéu nay cling dwgc ban dén trong cudn sach.

Ngan hang trung uong, du la Cuc Duv tri¢ Lién bang
MYV, Ngan hang Anh hay Ngan hang Trung vong Chéu
Au, 12 t6 chirc chiu trach nhiém chinh trong viéc quan
ly tat cd nhitng diéu nay. Cac ngan hang trung wong c6
trach nhiém duy tri gia tri clia dong tién va bdo toan su
on dinh cla hé thong tai chinh. (Tai My, Cuc Du tri
Lién bang cé thém nhiém vu st dung quyén han cla



