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CON ĐƯỜNG TIỀN TỆ TRONG 
SỰ THẬT TRẦN TRỤI VỀ TIỀN 

–�TS.�Cấn�Văn�Lực�
Chuyên�gia�Kinh�tế�trưởng�BIDV

Ủy�viên�Hội�đồng�Tư�vấn�Chính�sách�Tài�chính�
–�Tiền�tệ�Quốc�gia

ó�lẽ�lâu�lắm�rồi�tôi�mới�đọc�một�cuốn�sách�về�
vấn�đề�được�cho�là�khô�khan�(tiền�tệ�–�ngân�
hàng)�mà�lại�dễ�hiểu,�được�nôm�na�hóa�và�cụ�

thể�hóa�với�những�minh�chứng,�thí�dụ�và�cách�dẫn�dắt�
dí�dỏm,�nhẹ�nhàng,�cuốn�hút�như�vậy.�Vì�lẽ�đó,�cuốn�
sách�có�thể�nói�là�dễ�đọc,�dễ�tiếp�thu,�dễ�nhớ�đối�với�bất�
kỳ�độc�giả�nào,�kể�cả�những�ai�chưa�có�kiến�thức�nền�
tảng�về�kinh�tế�–�tiền�tệ.

Với� dung� lượng� hơn� 500� trang,� tác� giả� đã� dẫn�
chúng�ta�đi�trên�con�đường�tiền�tệ�với�nhiều�cung�bậc�
khác�nhau,�từ�nguồn�gốc,�chức�năng�cơ�bản�của�tiền�tệ,�
đến�chế�độ�bản�vị�vàng,�đô�la�hóa,�rồi�đồng�tiền�chung�
khu�vực�như�đồng�euro�và�gần�đây�nhất�là�tiền�mã�hóa,�
tiền�kỹ�thuật�số�như�bitcoin,�onecoin…�Tất�cả�những�
chế� độ� tiền� tệ� này� đều� được�minh� chứng� với� những�
mặt�được,�mặt�trái�và�tác�dụng�phụ�của�nó,�để�từ�đó,�
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vừa�phản�ánh�quá�trình�phát�triển�của�tiền�–�vàng,�vừa�
cho�thấy�chính�phủ�và�xã�hội�các�quốc�gia�đã�tiếp�cận,�
phản�ứng,�sử�dụng,�khai�thác�và�phát�triển�tiền�tệ�như�
thế�nào�đối�với�mỗi�thời�kỳ�của�mỗi�loại�hình�thái�tiền�
tệ�khác�nhau.

Quan�trọng�hơn�là�tác�giả�đã�có�cách�tiếp�cận�thú�
vị,�cùng�với�những�đánh�giá,�nhận�định,�nôm�na�hóa�
bản�chất�của�những�khái�niệm,�tiến�trình�khá�phức�tạp�
trong�mỗi�giai�đoạn�thăng�(lạm�phát),�trầm�(giảm�phát)�
hay� tăng� trưởng,� suy� thoái,� suy�giảm� và� ổn� thỏa� (ổn�
định,�trong�mục�tiêu)�của�nền�tài�chính�–�tiền�tệ�và�rộng�
hơn�là�nền�kinh�tế�của�các�quốc�gia�hay�khu�vực�điển�
hình.�Tác�giả�đã�dẫn�giải,�làm�rõ�tệ�hại�của�hiện�tượng�
“giảm�phát”�mà�nhiều�người�cho�rằng�không�sao,�thậm�
chí�có�lợi�cho�nhiều�đối�tượng�trong�nền�kinh�tế.�Điều�
đó�có�thể�là�không�sai�nhưng�dường�như�chưa�đủ,�có�
phần�phiến�diện�và�chủ�quan,�như�tác�giả�đã�chỉ�ra.

Từ�việc� đề� cập� đến�những� chính� sách,� giải� pháp�
“cứu� vãn”,� “khắc� phục”� khiếm� khuyết,� khủng� hoảng�
kinh�tế�–�tài�chính�của�các�quốc�gia,�thường�được�thể�
hiện�qua�vai�trò�dẫn�dắt�của�ngân�hàng�trung�ương�cùng�
với�bộ�tài�chính,�cơ�quan�giám�sát�tài�chính�–�tiền�tệ,�
cơ� quan� bảo� hiểm� tiền� gửi� của�mỗi� nước;� tác� giả� đã�
giúp�chúng� ta� làm� rõ�nguyên�nhân,� rút�ra�những�bài�
học�kinh�nghiệm�quý�giá�và�đặc�biệt�là�những�gì�có�thể�
làm�tốt�hơn.�Không�có�nhiều�cuốn�sách�về�kinh�tế�–�tài�
chính�có�thể�làm�được�điều�này.
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LỜI CẢM ƠN

ây�là�cuốn�sách�khó�viết.�Chẳng�có�ai�chỉ�ngồi�
trước�máy�tính�và�rồi�cứ�thế�gõ�ra�những�suy�
nghĩ�thú�vị�của�mình�về�chính�sách�tiền�tệ.�

Chính� sách� tiền� tệ� là� vấn� đề� phức� tạp.�Và� nhiệm� vụ�
biến�nó�để�trở�nên�dễ�tiếp�cận�và�thú�vị�cũng�không�hề�
dễ�dàng.�Tôi�được�hỗ�trợ�ở�mọi�giai�đoạn,�bắt�đầu�từ�
quá�trình�nghiên�cứu�nền�tảng�vốn�rất�quan�trọng.�Jack�
Pinto�là�trợ�lý�nghiên�cứu�tuyệt�vời�khi�đã�khám�phá�
ra�nhiều�giai�thoại�thú�vị�trong�cuốn�sách�này.�Khi�Jack�
tốt�nghiệp,�Zachary�Hardwick�đã�tiếp�quản�trách�nhiệm�
lớn� lao� của� anh� ấy.� JeĊrey� Lang� hỗ� trợ� tôi� trong�giai�
đoạn�cuối�của�dự�án,�khi�tôi�thường�cần�gấp�các�thông�
tin�chi�tiết�cần�thiết.

Đồng�nghiệp�ở�Dartmouth� cũng� giúp� đỡ� tôi�hết�
mình�bất�kể�việc�lớn�hay�nhỏ.�Jim�Feyrer�là�nguồn�đóng�
góp�ý�kiến�đáng�tin�cậy�cho�các�loại�câu�hỏi�kinh�tế�vĩ�
mô.�Việc�lang�thang�vào�văn�phòng�của�ông�ấy�để�ngẫu�
nhiên�đặt�những�câu�hỏi�luôn�thú�vị�và�thường�rất�hữu�
ích.�Tôi�ngưỡng�mộ� lòng�đam�mê�học�hỏi�trên�nhiều�
lĩnh�vực�của�ông�ấy.
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David�“Danny”�Blanchnower�không�chỉ� là�nguồn�
tài�liệu�tuyệt�vời�cho�cuốn�sách�mà�còn�là�bạn�chơi�gôn 
hài�hước,� thường� thì� ông� vừa� có�khiếu�hài�hước� vừa�
chơi�gôn�hay.�Tôi�đã�nhiều�lần�mang�theo�máy�ghi�âm�
trên�xe�gôn�để�ghi�lại�những�chia�sẻ�của�ông�ấy.�Tôi�cũng�
rất�biết�ơn�Doug�Irwin�trước�công�trình�học�thuật�hấp�
dẫn�của�ông�về�bản�vị�vàng�và�những�phản�hồi�hữu�ích�
của�ông�về�bản�thảo�cuốn�sách.

Andrew�Samwick�đã�dựng�cho�tôi�ngôi�nhà�trí�tuệ�
tuyệt�vời�tại�Trung�tâm�Rockefeller�ở�Dartmouth.�ɨật�
là�một�đặc�ân�khi�được�làm�việc�cùng�những�giảng�viên,�
nhân�viên�và�sinh�viên�tài�năng,�giàu�lòng�vị�tha�như�vậy�
mỗi�ngày.�Hầu�như�chẳng�ai�mà�mỗi�sáng�mai�thức�dậy�
đều�trăn�trở�làm�sao�để�cải�thiện�nền�giáo�dục�đại�học�
nhưng�ở�“Rocky”�mọi�người�thực�sự�làm�điều�đó.

Dù�vô�cùng�bận� rộn�nhưng�Paul�Volcker� và�Ben�
Bernanke,�hai�cựu�chủ�tịch�Cục�Dự�trữ�Liên�bang,�vẫn�
dành�thời�gian�trò�chuyện�với�tôi�về�chính�sách�tiền�tệ.�
Tôi�trân� trọng�những�cam�kết�của�họ�đối�với�dịch�vụ�
công.�Volcker�–�hay�còn�được�gọi�là�“người�hùng�chống�
lạm�phát”�trong�chương�5�–�đã�dũng�cảm�đối�mặt�với�
tình�trạng�lạm�phát�hoành�hành�ở�Mỹ�trong�suốt�những�
năm�1970.�Bernanke�đã�lèo�lái�thế�giới�vượt�qua�cuộc�
khủng�hoảng�tài�chính�tồi�tệ�nhất�kể�từ�cuộc�Đại�suy�
thoái.�Mỗi�người�đều�hứng�chịu�những�chỉ�trích�chính�
trị�công�khai�vì�những�nỗ�lực�của�mình.
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Bộ�đôi�năng�động� tại�W.�W.�Norton,� JeĊ�Shreve�
và�Drake�McFeely,�xuất�sắc�áp�dụng�tất�cả�các�công�cụ�
cần�thiết�để�biến�những�ý�tưởng�hay�thành�những�cuốn�
sách�tuyệt�vời.�Tina�Bennett�giúp�ra�mắt�dự�án�ngay�từ�
giai�đoạn�đầu.�Tôi�trân�trọng�sự�ủng�hộ�lâu�dài�và�kiên�
định�của�cô�ấy.

Cuối� cùng,� không� kém� phần� quan� trọng,� Leah,�
Katrina,�Sophia�và�CJ�đã�cân�bằng�hài�hòa�giữa�sự�hỗn�
loạn�và�mạo�hiểm�của�công�việc,�cũng�như�công�tác�hỗ�
trợ.�Cảm�ơn�gia�đình�vì�luôn�đem�lại�niềm�vui�cho�tôi.�
Katrina,�cô�con�gái�vốn�luôn�hoài�nghi�về�cuộc�sống�của�
một�giáo�sư�đại�học,�thường�hỏi�tôi�rằng:�“ɨực�sự�thì�
bố�làm�công�việc�gì�ạ?”�Ít�nhất�bây�giờ�tôi�có�thể�nói:�
“Bố�đã�viết�cuốn�sách�này.”
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ãy�lấy�một�tờ�20�đô�la�từ�ví�của�bạn�và�quan�
sát� thật�kỹ.�Tờ� tiền� trông� thật�đẹp�với�hàm�
lượng�chất�sợi�cao�nên�bạn�có�thể�giặt�nó�mà�

không�gặp�phải�vấn�đề�gì,�nhưng�cuối�cùng�đó�vẫn�chỉ�
là�một�tờ�giấy.�Hình�ảnh�in�trên�đó�mặc�dù�đẹp�nhưng�
không�thể�nào�sánh�với�các�tác�phẩm�nghệ�thuật.�Có�lẽ�
điều�quan�trọng�nhất�là�tờ�giấy�không�hứa�hẹn�với�bạn�
bất�kỳ�điều�gì,�không�vàng,�không�bạc,�không�gì�cả.�Nó�
là�tờ�giấy�không�có�giá�trị�nội�tại.�Nếu�bạn�mang�tờ�tiền�
đến�Cục�Dự�trữ�Liên�bang�–�cơ�quan�chịu�trách�nhiệm�
phát�hành�tiền�tệ�của�Mỹ�(sau�đó�tiền�được�Bộ�Ngân�
khố�in),�sẽ�chẳng�có�ai�đổi�lại�cho�bạn�thứ�gì.�Một�số�
Ngân�hàng�Dự�trữ�Liên�bang,�chẳng�hạn�như�Chicago,�
có�một�viện�bảo�tàng�nhỏ,�nhưng�nếu�bạn�vẫy�tờ�20�đô�
la�(hoặc�thậm�chí�100�đô�la)�quanh�khu�tiền�sảnh�và�yêu�
cầu�đổi�lấy�một�thứ�hữu�hình,�bạn�sẽ�nhận�lại�một�ánh 
nhìn�kỳ�lạ�và�có�thể�bị�mời�ra�khỏi�tòa�nhà.

�Vậy�tờ�tiền�có�giá�trị�gì?�Nó�không�hề�vô�giá�trị.�
Nó�trị�giá�khoảng�20�đô�la.�Đây�không�phải�là�tuyên�bố�
ngớ�ngẩn,�hoặc�ít�nhất�là�không�ngớ�ngẩn�như�người�
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ta� tưởng.�Nếu� bạn�cầm� 20� đô� la� vào� cửa�hàng� bánh�
sandwich,�bạn�sẽ�có�bữa�trưa�ngon�miệng�cho�hai�người.�
Vào�cửa�hàng� tạp� hóa,�bạn� sẽ�mua�được�1,5kg�ức�gà�
hoặc�một� chai� rượu� vang� Pinot�Noir� loại�ngon.�Gần�
như�tất�cả�người�dân�Mỹ�và�người�dân�trên�khắp�thế�
giới�đều�hiểu�rõ�giá�trị�của�tờ�giấy�này.�Họ�sẽ�vui�mừng�
khi�nhặt�được�20�đô�la�rơi�ra�từ�túi�của�bạn�–�khác�với�
mọi�tờ�giấy�nhỏ�khác�rơi�trên�đường.

Cuốn� sách� bàn� về� tiền� –� về� việc� làm� thế�nào�mà�
những�tờ�giấy�trong�túi�của�bạn�lại�có�giá�trị�như�vậy,�và�
làm�thế�nào�mà�quy�ước�kỳ�lạ�–�trao�đổi�những�tờ�giấy�
dường�như�vô�dụng�để�lấy�hàng�hóa�thật�–�lại�trở�thành�
nền�tảng�cho�nền�kinh�tế�hiện�đại.�Tất�nhiên,�khi�bàn�về�
vấn�đề�này,�chúng�ta�cũng�sẽ�đề�cập�đến�những�thứ�thậm�
chí�còn�kỳ�lạ�hơn�như�việc�bạn�có�thể�viết�séc,�quẹt�điện�
thoại�hoặc�đưa�cho�ai�đó�một�miếng�nhựa�hình�chữ�nhật�
và�đổi�lấy�những�món�đồ�nội�thất,�đồ�dùng�văn�phòng�
hoặc�thậm�chí�cả�một�chiếc�ô�tô�mới�tinh.

Trên�thực�tế,�bạn�còn�có�thể�làm�tất�cả�những�việc�này�
bằng�tiền�của�người�khác.�Tiền�không�chỉ�đơn�thuần�là�
những�tờ�tiền�giấy�trong�ví�của�bạn.�Toàn�bộ�hệ�thống�
tài�chính�của�chúng�ta�được�xây�dựng�dựa�trên�một�ý�
tưởng� đơn� giản� nhưng� vô� cùng�mạnh�mẽ:� tín� dụng.�
Các�ngân�hàng,�và�nhiều�định�chế�hoạt�động�giống�như�
ngân�hàng,�đóng�vai�trò�trung�gian�kết�nối�người�cho�
vay�và�người�đi�vay�(tất�nhiên�là�kèm�một�khoản�phí).�
Trong�quá�trình�cho�vay,�điều�đáng�chú�ý�là�các�định�
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chế�tài�chính�tạo�ra�tín�dụng,�từ�đó�mở�rộng�cung�tiền.�
Hãy�cùng�suy�nghĩ�về�ví�dụ�đơn�giản�sau:

1.��Tôi� có� 10.000� đô� la� Mỹ� còn� bạn� chẳng� có�
đồng�nào.

2.��Tôi�gửi�10.000�đô�la�của�mình�vào�ngân�hàng�và�
họ�cho�bạn�vay�9.000�đô�la.

3.��Tôi�vẫn�sở�hữu�10.000�đô�la�được�gửi�vào�ngân�
hàng�(tôi�có�thể�viết�séc�với�số�tiền�đó)�và�bây�giờ�
bạn�có�9.000�đô�la.

4.��Cung�tiền�–�số�lượng�tiền�bạn�có�thể�chi�tiêu�cho�
hàng�hóa�và�dịch�vụ�ngay�lúc�này�–�đã�tăng�từ�
10.000�đô�la�lên�19.000�đô�la.

ɨật�đáng�kinh�ngạc!�Đó�chính� là� sức�mạnh�của�
tín�dụng.�Tất�nhiên,�việc�bạn�tiêu�số�tiền�mà�thực�chất�
vẫn�thuộc�về�tôi�vừa�là�nguồn�sức�mạnh�kinh�tế,�vừa�là�
nguồn�bất�ổn�kinh�tế.�Tin�tốt�là�tín�dụng�cho�phép�sinh�
viên�duy�trì�việc�theo�học,�các�gia�đình�mua�nhà�và�các�
doanh�nhân�thành�lập�doanh�nghiệp�mới.�Ngành�ngân�
hàng�cho�phép�chúng�ta�tận�dụng�hiệu�quả�khoản�vốn�
của�người�khác.

Tin�xấu�là�khi�tín�dụng�rơi�vào�khủng�hoảng�(như�
vào�năm�2008),� hậu�quả� có� thể� sẽ� vô� cùng� tàn� khốc�
đối�với�toàn�bộ�nền�kinh�tế.�Vấn�đề�xảy�ra�khi�tôi�bỗng�
muốn�lấy�lại�tiền�của�mình�và�bạn�không�có�khả�năng�
trả� lại,�có�thể�vì�bạn�đã�dùng�số�tiền�đó�để�mua�nhà,�
mua�ô�tô�hoặc�mua�nhà�hàng.
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Lịch�sử�ngành�tài�chính�cũng�là�lịch�sử�của�những�cuộc�
khủng�hoảng.�Nếu�người�cho�vay�muốn�lấy�lại�tiền�và�
người�đi�vay�không�thể�sẵn�sàng�đáp�ứng�thì�định�chế�
tài�chính�vốn�môi�giới�cho� thương�vụ�này�có�thể�phá�
sản.� Khi� các�định� chế� tài� chính� đứng� trước� nguy� cơ�
phá�sản,�càng�nhiều�người�đổ�xô�đi�rút�tiền�của�họ�hơn 
–�điều�gần�như�chắc�chắn�gây�ra�vụ�phá�sản.�Chúng�ta�
học�được�từ�bài�học�năm�2008�rằng�một�số�bộ�phận�cấu�
thành�nên�lĩnh�vực�tài�chính�nghe�có�vẻ�phức�tạp�(thị�
trường�mua�lại,�thị�trường�thương�phiếu,�v.v.),�thực�tế�
lại�rất�dễ�bị�tổn�thương�trước�việc�rút�tiền�ồ�ạt�khi�người�
gửi� cảm�thấy� lo� lắng,� cũng�giống�như� các�ngân�hàng�
trong�thời�kỳ�Đại�suy�thoái.

Khi�hệ�thống�hoạt�động�tốt,�tiền�và�tín�dụng�sẽ�là�
chất�bôi� trơn�cho�hệ�thống,�đồng� thời� tăng�cường� sự�
sáng�tạo�của�con�người.�Khi�hệ�thống�sụp�đổ,�giống�như�
những�gì�đã�từng�xảy�ra�vào�năm�2008,�toàn�bộ�cơ�cấu�
tài�chính�sẽ�sụp�đổ�theo�với�tổn�thất�khổng�lồ�cho�nhân�
loại.�Điều�này�cũng�được�bàn�đến�trong�cuốn�sách.

Ngân�hàng� trung�ương,�dù� là�Cục�Dự� trữ�Liên�bang�
Mỹ,�Ngân�hàng�Anh�hay�Ngân�hàng�Trung�ương�Châu�
Âu,�là�tổ�chức�chịu�trách�nhiệm�chính�trong�việc�quản�
lý�tất�cả�những�điều�này.�Các�ngân�hàng�trung�ương�có�
trách�nhiệm�duy�trì�giá�trị�của�đồng�tiền�và�bảo�toàn�sự�
ổn�định�của�hệ�thống�tài�chính.�(Tại�Mỹ,�Cục�Dự�trữ�
Liên�bang�có�thêm�nhiệm�vụ�sử�dụng�quyền�hạn� của�


