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 LƘI NHÀ XUŠT BŞN  

rong suşt thō kƅ XX và đĵu thō kƅ XXI, đšng đôla Mỹ không 
chŗ là mŧt đīn vř tiŏn tŕ, mà còn là biőu tĭűng cŵa quyŏn lſc 
quşc gia. TŹ sau Chiōn tranh thō giũi thŷ hai, đšng tiŏn này đã 

trŭ thành trų cŧt cŵa hŕ thşng tài chính quşc tō, chi phşi thĭīng mįi, 
đĵu tĭ và các giao dřch toàn cĵu. Sſ vĻn đŧng cŵa đšng đôla Mỹ phın 
ánh quá trình thiōt lĻp, duy trì và biōn đţi cŵa trĻt tſ kinh tō - chính trř 
thō giũi suşt hīn mŧt thō kƅ qua. 

Cuşn sách Đôla Mỹ và quyŏn lſc thşng trř toàn cĵu: TŹ quá khŷ 
đōn tưīng lai cŵa Paul Blustein là mŧt công trình nghiên cŷu công phu, 
kōt hűp kinh tō hśc, chính trř hśc và lřch sŻ quşc tō đő lý giıi hiŕn tĭűng 
đŅc biŕt này. Đây là cuşn sách đĵu tiên hŕ thşng hóa toàn diŕn lřch sŻ 
hình thành và phát triőn cŵa đšng đôla Mỹ, do đó, cuşn sách vŹa có 
giá trř hśc thuĻt, vŹa có sŷc hĳp dĹn đşi vũi giũi nghiên cŷu và công 
chúng quan tâm đōn kinh tō toàn cĵu. 

Cuşn sách gšm 11 chĭīng đĭűc triőn khai chŅt chŋ, phın ánh trśn 
vŇn hành trình hình thành, cŵng cş và thách thŷc quyŏn lſc cŵa đšng 
đôla Mỹ - tŹ viŕc thiōt lĻp vř thō trong hŕ thşng Bretton Woods, mŭ rŧng 
ınh hĭŭng thông qua mįng lĭũi tài chính toàn cĵu, đōn các biōn đŧng 
do sſ trťi dĻy cŵa đšng euro, nhân dân tŕ và xu hĭũng “vĩ khí hóa” tài 
chính. Tác giı cĩng mŭ rŧng phân tích vŏ tĭīng lai cŵa quyŏn lſc tài 
chính Mỹ trong kƅ nguyên công nghŕ sş, vũi nhŽng vĳn đŏ thūi sſ nhĭ 
tiŏn kỹ thuĻt sş quşc gia, phi đôla hóa thĭīng mįi quşc tō và vai trò toàn 
cĵu cŵa Mỹ trong trĻt tſ tiŏn tŕ mũi. 

T
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Điőm nţi bĻt cŵa cuşn sách là cách tiōp cĻn liên ngành và năng lſc 
lý giıi chính trř cŵa hiŕn tĭűng kinh tō. Blustein không chŗ kő lįi lřch sŻ 
cŵa đšng tiŏn, mà còn bóc tách cī chō vĻn hành cŵa quyŏn lſc tài chính 
Mỹ - tŹ các quyōt đřnh cŵa Cųc Dſ trŽ liên bang đōn mįng lĭũi thő chō 
và “luĻt chīi” quşc tō do Washington thiōt lĻp. Ông chŗ ra rĿng sŷc mįnh 
cŵa đšng đôla không đīn thuĵn đōn tŹ quy mô nŏn kinh tō Mỹ, mà 
còn tŹ niŏm tin toàn cĵu vào thő chō và vai trò lãnh đįo cŵa Mỹ. Song 
song vũi đó, tác giı đŅt ra nhŽng câu hŝi thūi sſ: Liŕu đšng đôla có tiōp 
tųc thşng trř trong thūi đįi kỹ thuĻt sş? Liŕu thō giũi sŋ chŷng kiōn mŧt 
trĻt tſ tiŏn tŕ đa cſc? Và Mỹ sŋ làm gì đő giŽ vŽng vř thō trong môi 
trĭūng cįnh tranh toàn cĵu ngày càng gay gĽt? 

Trong bşi cınh thō giũi hiŕn nay, khi quyŏn lſc kinh tō, công nghŕ 
và chính trř đang đan xen và tái cĳu trúc mįnh mŋ, nhŽng lĻp luĻn chŅt 
chŋ, dŽ liŕu phong phú và cách trình bày sáng rõ cŵa cuşn sách sŋ là 
ngušn tĭ liŕu giá trř đşi vũi các nhà nghiên cŷu, giıng viên, sinh viên, 
nhà hoįch đřnh chính sách và đŧc giı quan tâm đōn kinh tō - chính trř 
quşc tō.  

MŅc dù nhĻn thĳy đây là mŧt công trình có nŧi dung hĳp dĹn, giá 
trř hśc thuĻt cao và gĽn liŏn vũi nhiŏu vĳn đŏ thūi sſ cŵa kinh tō - chính 
trř toàn cĵu, bao gšm cı nhŽng thông tin đĭűc coi là nŧi bŧ cŵa các 
quşc gia cĩng nhĭ các mşi quan hŕ song phĭīng, đa phĭīng đan xen 
phŷc tįp, cĵn tiōp tųc nghiên cŷu, song vũi mųc đích giũi thiŕu vũi 
bįn đśc vŏ cī chō vĻn hành cŵa quyŏn lſc tài chính trong thō giũi hiŕn 
đįi nên trong quá trình tţ chŷc biên dřch và xuĳt bın cuşn sách, chúng 
tôi cī bın giŽ nguyên thông tin, nŧi dung so vũi sách gşc, đšng thūi 
khŁng đřnh đó là quan điőm riêng cŵa tác giı, không đįi diŕn cho 
quan điőm cŵa Nhà xuĳt bın Chính trř quşc gia Sſ thĻt. 

Trân trśng giũi thiŕu cuşn sách cùng bįn đśc. 
 

NHÀ XUĲT BİN CHÍNH TRŘ QUŞC GIA Sž THĺT  
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CHƯƠNG1 

QUYỀN LỰC TjI CHÍNH 

rong sş nhŽng thách thŷc tài chính tŹng khiōn giũi 
doanh nghiŕp lao đao qua nhiŏu thūi kƁ thì nhŽng rĽc rşi 
liên quan đōn hŕ thşng ngân hàng tįi Thành phş New York 

trong nŻa đĵu thō kƅ XIX có lŋ là mŧt trong nhŽng vĳn đŏ phŷc 
tįp nhĳt. Khi đó, các ngân hàng buŧc phıi triőn khai mŧt đŧi ngĩ 
nhân viên giao nhĻn chuyên trách, đi bŧ tŹ ngân hàng này sang 
ngân hàng khác, mang theo các tĻp séc cùng tiŏn vàng và bįc 
(specie)* nhĿm phųc vų cho quá trình thanh toán giŽa các ngân 
hàng. Tįi mťi điőm giao dřch, nhân viên giao nhĻn sŋ tiōn hành 
đşi chiōu và bù trŹ nghħa vų tài chính giŽa các ngân hàng, dſa 
trên sş dĭ tài khoın cŵa ngân hàng mà hś đįi diŕn. Nōu ngân 
hàng đó đang có nghħa vų thanh toán, hś sŋ xuĳt trình séc hoŅc 
tiŏn vàng và bįc đő hoàn tĳt giao dřch. Ngĭűc lįi, nōu ngân hàng 
có quyŏn thų hĭŭng, hś sŋ nhĻn lįi khoın tiŏn tĭīng ŷng sau khi 
hoàn tĳt quy trình bù trŹ nghħa vų tài chính. MŅc dù phĭīng thŷc 
này có vŉ thŵ công, rŵi ro và kém hiŕu quı, nhĭng vào thūi điőm đó, 

__________ 
* Tŷc là nhŽng đšng tiŏn kim loįi có giá trř nŧi tįi, đĭűc lĭu hành rŧng 

rãi trong hŕ thşng tài chính đĭīng thūi (ND). 

T
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đây vĹn là giıi pháp tşt nhĳt giúp các ngân hàng duy trì khı năng 
thanh toán và bù trŹ nghħa vų tài chính phát sinh tŹ các khoın thu 
chi cŵa khách hàng1. 

Mťi lĵn khách hàng viōt séc thì mŧt khoın thanh toán mũi sŋ 
lįi phát sinh. Điŏu này đšng nghħa vũi viŕc nhân viên giao nhĻn 
phıi vĻn chuyőn thêm tiŏn vàng. Giı sŻ mŧt quý ông mua mŧt 
chiōc xe ngſa mũi và thanh toán bĿng hình thŷc viōt mŧt tĳm séc 
trř giá 200 đôla, thì nhà sın xuĳt xe ngſa sŋ phıi đem tĳm séc này 
gŻi vào ngân hàng mà hś đã mŭ tài khoın. Sau đó, ngân hàng 
này sŋ cŻ mŧt nhân viên giao nhĻn đōn ngân hàng đang quın lý 
tài khoın cŵa quý ông đó, xuĳt trình séc và yêu cĵu đţi lĳy 200 
đôla tiŏn xu. Tiōp đó, hai ngân hàng sŋ cĻp nhĻt sţ sách kō toán 
theo cách: tài khoın cŵa quý ông bř ghi nű 200 đôla, trong khi tài 
khoın cŵa nhà sın xuĳt xe ngſa đĭűc ghi có sş tiŏn tĭīng ŷng. 
NhŽng giao dřch nhĭ vĻy buŧc các ngân hàng phıi tính toán, đşi 
chiōu đő thanh toán công nű lĹn nhau. Nhĭ vĻy là khi đó, ŭ trung 
tâm tài chính cŵa nĭũc Mỹ, phĭīng thŷc xŻ lý chŵ yōu vĹn là 
vĻn chuyőn tiŏn mŅt và các tài sın giá trř dśc theo các con phş đő 
thſc hiŕn đşi chiōu trſc tiōp tįi quĵy giao dřch cŵa ngân hàng. 

Ngay tįi thūi điőm đó, nhiŏu ngĭūi đã nhĻn thĳy hŕ thşng 
này có nhiŏu điőm bĳt hűp lý. Mŧt bài báo phát hành năm 1858 
đã mô tı chi tiōt nhŽng vĳn đŏ mà nó gây ra:  

Sáu mĭīi nhân viên giao nhĻn đšng loįt tŝa đi khĽp nīi, mang 
theo 200 - 300 chŷng tŹ thanh toán. Hś liên tųc cĽt ngang lşi đi 
cŵa nhau, thĻm chí nhiŏu lĵn tų tĻp thành nhóm 5-6 ngĭūi tįi 
cùng mŧt quĵy giao dřch, khiōn quá trình xŻ lý giao dřch tįi mŧt 
sş ngân hàng bř gián đoįn. Cı hŕ thşng vĻn hành trong sſ lŧn 
xŧn, tranh cãi và vô sş sai sót. Có lŋ, không ngôn tŹ nào có thő lŧt 
tı hōt đĭűc sſ hťn loįn đó. 
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Sau khi hoàn tĳt viŕc trao đţi chŷng tŹ thanh toán, các nhân viên 
giao nhĻn ŭ Phş Wall lįi tiōp tųc quyōt toán vũi nhau. Hś tų tĻp 
ngay trên bĻc thŏm cŵa mŧt ngân hàng tįi Phş Wall đő đşi chiōu 
và tţng hűp lįi các giao dřch đã thſc hiŕn trong ngày - mŧt kiőu 
“sàn giao dřch ngoài trūi cŵa nhân viên giao nhĻn”. Sau đây là 
mŧt ví dų vŏ sſ phŷc tįp cŵa hŕ thşng này: Thomas gŻi mŧt túi 
tiŏn vàng vào ngân hàng cŵa John đő thanh toán khoın nű mà 
ngân hàng cŵa William còn thiōu ngân hàng cŵa Robert. Nhĭng 
ngân hàng cŵa Robert lįi nű gĳp đôi sş đó tįi ngân hàng cŵa 
John, vĻy sş tiŏn đã đi đâu? Trong khi đó, Alexander nű Robert, 
còn William lįi nű Alexander. Peter cho biōt anh ta đã thanh toán 
cho Robert bĿng mŧt chŷng tŹ thanh toán tŹ James, mà James 
nhĻn tŹ Alfred đő bù trŹ khoın nű cŵa Alexander. Tuy nhiên, 
giao dřch này mũi chŗ tĳt toán đĭűc mŧt nŻa khoın nű. Phĵn còn 
lįi tiōp tųc đĭűc xoay vòng: Samuel đĭa mŧt túi tiŏn vàng cho 
Joseph, rši Joseph lįi chuyőn tiōp cho David... Hŕ thşng này rşi 
ren đōn mŷc ngay cı chŵ třch và giám đşc phų trách tài chính 
cŵa ngân hàng cĩng khó mà hiőu rõ đĭűc2. 

Năm 1851, George Dummer Lyman, mŧt nhân viên ngân 
hàng, đã đŏ xuĳt mŧt giıi pháp nhĿm cıi tiōn quy trình này thông 
qua mŧt bài viōt ķn danh. Giıi pháp đó vŏ sau trŭ thành mŧt chŷc 
năng quan trśng trong lħnh vſc tài chính - ngân hàng, đĭűc gśi 
là thanh toán bù trŹ và quyōt toán (clearing and settlement). Hiőu 
mŧt cách đīn giın, thanh toán bù trŹ (clearing) là quá trình xác 
đřnh sş tiŏn mà mťi ngân hàng phıi trı hoŅc nhĻn tŹ các ngân 
hàng khác. Quá trình này bao gšm cŧng, trŹ và đşi chiōu các giao 
dřch phát sinh trong mŧt khoıng thūi gian nhĳt đřnh, thĭūng là 
mŧt ngày, đő bıo đım các giao dřch có thő đĭűc quyōt toán mŧt 
cách chính xác và đĵy đŵ. Quyōt toán (settlement) là bĭũc cuşi cùng, 
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trong đó các khoın thanh toán thſc tō đĭűc thſc hiŕn, giúp hoàn 
tĳt nghħa vų tài chính giŽa các bên. 

ThĻt may mĽn là Lyman có thő đã hśc hŝi đĭűc kinh nghiŕm 
tŹ các ngân hàng cŵa Anh, nīi trĭũc đó cĩng tŹng phıi sŻ dųng 
nhân viên giao nhĻn đő vĻn chuyőn séc và tiŏn kim loįi quý khĽp 
London. Đő cıi thiŕn quy trình này, hś đã thành lĻp Trung tâm 
thanh toán bù trŹ (Bankers’ Clearing House) trong khu tài chính 
London. Đây là nīi các nhân viên giao nhĻn có thő tĻp trung 
trong mŧt môi trĭūng an toàn, giúp hś xŻ lý giao dřch nhanh 
chóng và hiŕu quı hīn khi các tĳm séc liên tųc đĭűc chuyőn đōn 
trong ngày. 
Đŏ xuĳt cŵa Lyman đã đĭűc các ngân hàng ŭ New York nhiŕt 

tình tiōp nhĻn, góp phĵn cıi tiōn hŕ thşng dſa trên mô hình 
London. Dĭũi sſ quın lý cŵa Lyman, Trung tâm thanh toán bù 
trŹ New York (New York Clearing House) chính thŷc đi vào hoįt 
đŧng tŹ ngày 11 tháng 10 năm 1853, tįi mŧt tòa nhà trên Phş Wall. 
Ngay trong ngày đĵu tiên, 52 ngân hàng đã thſc hiŕn các giao 
dřch thông qua séc vũi tţng trř giá 22,6 triŕu đôla Mỹ. Mŧt chiōc 
bàn hình bĵu dųc dài khoıng 70 feet (tĭīng đĭīng 21,34m) đĭűc 
bş trí đŵ cho hai nhân viên cŵa mťi ngân hàng, mŧt ngĭūi ngši 
bên trong và mŧt ngĭūi đŷng bên ngoài cùng làm viŕc (Hình 1). 
Đúng 10 giū sáng, khi nhĻn tín hiŕu tŹ ngĭūi quın lý, các nhân 
viên đŷng bên ngoài sŋ tiōn mŧt bĭũc vŏ phía trĭũc đő giao dřch 
vũi nhân viên ngši bên trong cŵa ngân hàng đşi diŕn. Quy trình 
này tiōp tųc lŅp lįi - các nhân viên bên ngoài lĵn lĭűt di chuyőn 
mŧt bĭũc mťi lĵn đő làm viŕc vũi tŹng ngân hàng kō tiōp, cho 
đōn khi hś trŭ lįi vř trí ban đĵu. Toàn bŧ quy trình này có thő 
hoàn tĳt chŗ trong sáu phút, vũi điŏu kiŕn tĳt cı nhân viên đã 
tính toán chính xác tŹ trĭũc. NhŽng nhân viên mĽc lťi tính toán 
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sŋ bř phįt. Điŏu này giúp cho hŕ thşng vĻn hành trīn tru, hįn 
chō tşi đa sſ gián đoįn. NhŽng trung tâm thanh toán bù trŹ 
tĭīng tſ đĭűc thành lĻp tįi Boston vào năm 1856 và Philadelphia 
vào năm 1858, sau đó mŭ rŧng ra nhiŏu thành phş lũn khác trên 
khĽp nĭũc Mỹ. 

MŅc dù có tĭ duy tiên phong nhĭng vào thūi điőm đó, Lyman 
cĩng khó có thő tĭŭng tĭűng đĭűc rĿng sáng kiōn cŵa mình sŋ góp 
phĵn cŵng cş sŷc mįnh toàn cĵu cŵa đšng tiŏn quşc gia.  

*   
*        * 

Đây là mŧt cuşn sách viōt vŏ đšng tiŏn đó - đšng đôla Mỹ. 
Khác vũi tĳt cı các đšng tiŏn khác, đôla Mỹ đĭűc sŻ dųng rŧng 
rãi trên thř trĭūng toàn cĵu vũi nhiŏu mųc đích nhĭ: thanh toán 

Hình 1. Minh hśa vŏ Trung tâm thanh toán bù trŹ New York  
trong nhŽng năm đĵu hoįt đŧng (trích tŹ James Sloan Gibbons,  

The Banks of New-York: Their Dealers, the Clearing House, and the Panic of 1857 
[New York: D. Appleton & Co., 1858], p. 306). 
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cho các giao dřch hàng hóa và dřch vų, lĻp hóa đīn cho khách 
hàng quşc tō, vay và cho vay trên các thř trĭūng tài chính, dſ trŽ 
đő ŷng phó vũi khŵng hoıng, cùng nhiŏu mųc đích khác. Đây là 
đšng tiŏn có tĵm ınh hĭŭng nhĳt thō giũi, và chính điŏu đó đã 
cŵng cş đáng kő sŷc mįnh toàn cĵu cŵa Mỹ. Trên thſc tō, nĭũc 
Mỹ luôn tĻn dųng quyŏn kiőm soát “dòng chıy” cŵa đšng đôla 
nhĭ mŧt đòn bķy chiōn lĭűc đő phųc vų các mųc tiêu đşi ngoįi. 
Bĳt chĳp nhŽng tranh luĻn vŏ sſ suy yōu cŵa Mỹ, sſ thşng trř 
cŵa đšng đôla vĹn là minh chŷng rõ nét nhĳt cho thĳy quyŏn lſc 
bá chŵ cŵa Mỹ chĭa hŏ suy giım. 

Vř thō đŧc tôn cŵa đšng đôla Mỹ trong hŕ thşng tiŏn tŕ toàn 
cĵu luôn thu hút sſ quan tâm rŧng rãi. Tuy nhiên, vř thō đó cĩng 
gây ra không ít tranh cãi, đŅc biŕt tŹ khi đšng tiŏn này đóng vai 
trò chŵ chşt trong các biŕn pháp trŹng phįt kinh tō chĭa tŹng có 
đşi vũi Nga, sau khi xung đŧt Nga - Ucraina nţ ra tháng 02 năm 
2022. Trong sş các biŕn pháp mà Mỹ và đšng minh áp dųng đő 
cô lĻp Nga khŝi nŏn kinh tō toàn cĵu, viŕc ngăn chŅn các ngân 
hàng, doanh nghiŕp và cī quan nhà nĭũc Nga tiōp cĻn hŕ thşng 
tài chính quşc tō vĻn hành trên nŏn tıng đšng đôla Mỹ là biŕn 
pháp khĽc nghiŕt nhĳt. Hŕ thşng này đóng vai trò đŅc biŕt quan 
trśng trong viŕc duy trì hoįt đŧng và thúc đķy tăng trĭŭng cŵa 
mŧt nŏn kinh tō. Bên cįnh đó, mŧt sş quşc gia tŹng bř Washington 
áp đŅt lŕnh trŹng phįt và mŧt sş quşc gia khác vşn lo ngįi sŋ trŭ 
thành mųc tiêu trong tĭīng lai đang tìm cách thiōt lĻp các hŕ 
thşng tài chính thay thō nhĿm giım bũt sſ phų thuŧc vào đšng 
đôla Mỹ trong thĭīng mįi quşc tō. NhŽng diœn biōn này diœn ra 
trong bşi cınh hŕ thşng tiŏn tŕ toàn cĵu đang trıi qua làn sóng 
đţi mũi mįnh mŋ. Nhiŏu chuyên gia tin rĿng tiŏn sş lĭu hành 
trên các nŏn tıng di đŧng sŋ trŭ thành phĭīng tiŕn thanh toán 
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và đĵu tĭ cŵa tĭīng lai. Các loįi tiŏn này có thő đĭűc chính phŵ 
phát hành, các tĻp đoàn tài chính kiőm soát, hoŅc hoįt đŧng 
trong mŧt hŕ thşng phi tĻp trung dſa trên công nghŕ chuťi khşi 
(blockchain). Kōt quı sŋ ra sao? Mŧt sş ngĭūi tin rĿng đšng đôla 
đang dĵn mĳt đi vř thō thşng trř, trong khi nhŽng ngĭūi khác bác 
bŝ quan điőm này và khŁng đřnh đšng tiŏn cŵa Mỹ vĹn tiōp tųc 
cŵng cş sŷc mįnh vşn có. TŹ góc đŧ tác đŧng, mŧt sş ý kiōn cho 
rĿng sſ suy giım vř thō toàn cĵu cŵa đšng đôla Mỹ sŋ không ınh 
hĭŭng quá lũn, thĻm chí còn mang lįi lűi ích. Ngĭűc lįi, có quan 
điőm cınh báo rĿng đây có thő là mŧt křch bın đĵy rŵi ro đşi vũi 
nŏn kinh tō thō giũi. 

Ngay cı đşi vũi nhŽng ngĭūi am hiőu vŏ tài chính thì vř thō 
và ınh hĭŭng cŵa đšng đôla Mỹ thſc sſ vĹn là mŧt chŵ đŏ phŷc 
tįp. Vì vĻy, viŕc bĽt đĵu câu chuyŕn này bĿng sſ ra đūi cŵa 
Trung tâm thanh toán bù trŹ New York là mŧt cách tiōp cĻn khá 
hűp lý. MŅc dù đã diœn ra hīn mŧt thō kƅ rĭůi trĭũc, nhĭng sſ 
kiŕn này vĹn giúp chúng ta hiőu rõ cách thŷc vĻn hành cŵa hŕ 
thşng tiŏn tŕ và tài chính - vşn là nhŽng yōu tş có ınh hĭŭng 
lũn nhĳt đōn vř thō thşng trř toàn cĵu cŵa đšng đôla Mỹ ngày 
nay. Nhìn lįi, có thő thĳy rĿng sáng kiōn cŵa Lyman đã đŅt nŏn 
móng quan trśng cho sſ thşng trř cŵa đšng đôla Mỹ, điŏu này 
vŏ sau cho phép Mỹ sŻ dųng nó nhĭ mŧt công cų trŹng phįt 
kinh tō.  

Sau này, sáng kiōn cŵa Lyman đã đĭűc kō thŹa đő xây dſng 
Hŕ thşng thanh toán liên ngân hàng (CHIPS). Hiŕn nay, tţ chŷc 
này đŅt trų sŭ tįi mŧt văn phòng sang trśng trên tĵng 17 cŵa mŧt 
tòa nhà chśc trūi ŭ trung tâm Manhattan. Theo sş liŕu công bş 
gĵn đây, trung bình mťi ngày CHIPS xŻ lý hīn 540.000 giao dřch 
vũi tţng giá trř lên tũi 1,8 nghìn tƅ đôla Mỹ3. Nōu nhĭ trĭũc đây, 
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các nhân viên phıi đi lįi quanh mŧt chiōc bàn bĵu dųc đő thſc 
hiŕn giao dřch, thì ngày nay, hŕ thşng này đã đĭűc tſ đŧng hóa 
hoàn toàn, vĻn hành bĿng thuĻt toán đő đşi chiōu và khũp lŕnh 
giŽa các tţ chŷc tài chính. CHIPS tſ hào tuyên bş rĿng, hŕ thşng 
cŵa hś luôn hoįt đŧng ţn đřnh, bıo đım các giao dřch trong ngày 
không bř gián đoįn, ngay cı trong các cuŧc khŵng hoıng tài 
chính nhĭ: vų tĳn công khŵng bş ngày 11 tháng 9 năm 2001, đįi 
dřch Covid-19 hay các thım hśa thiên nhiên khác4. MŅc dù đŅt 
trų sŭ tįi New York, nhĭng CHIPS vĻn hành các trung tâm xŻ lý 
dŽ liŕu tįi Texas, North Carolina và nhiŏu đřa điőm khác nhĿm 
bıo đım khı năng xŻ lý khşi lĭűng giao dřch khţng lš cĩng nhĭ 
duy trì hŕ thşng dſ phòng. Đây là mŧt tţ chŷc tĭ nhân đĭűc điŏu 
hành bŭi mŧt pháp nhân thuŧc sŭ hŽu cŵa hīn 40 ngân hàng 
lũn, tuy nhiên, CHIPS vĹn hűp tác chŅt chŋ vũi Fedwire, mŧt hŕ 
thşng thanh toán thuŧc khu vſc công do Cųc Dſ trŽ liên bang 
Mỹ (Fed) sŭ hŽu và vĻn hành nhĿm xŻ lý các khoın thanh toán 
liên ngân hàng có quy mô lũn. 

VĻy điŏu quan trśng ŭ đây là gì? Thoįt nhìn, hŕ thşng thanh 
toán bù trŹ và quyōt toán dĭūng nhĭ chŗ là mŧt cī chō kỹ thuĻt 
đīn thuĵn trong hŕ thşng tài chính. ThĻm chí, kő tŹ khi đĭűc tſ 
đŧng hóa và không còn gĽn vũi hình ınh nhŽng nhân viên giao 
nhĻn tĳt bĻt chįy qua các con phş New York vũi túi đĵy tiŏn 
vàng, hŕ thşng này càng ít đĭűc chú ý hīn. Vŏ sş lĭűng và giá trř 
giao dřch, CHIPS thĻm chí không phıi là lũn nhĳt khi so vũi 
Fedwire. Hīn nŽa, CHIPS còn tšn tįi song song vũi mŧt hŕ thşng 
đang giŽ vai trò trung tâm trong các giao dřch tài chính quşc tō 
là Hiŕp hŧi viœn thông tài chính liên ngân hàng toàn cĵu (SWIFT). 
Đây là mŧt cái tên khá quen thuŧc đşi vũi nhŽng đŧc giı quan tâm 
đōn các biŕn pháp trŹng phįt kinh tō đşi vũi Nga thūi gian qua. 
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VĻy điŏu gì khiōn CHIPS vĹn có vai trò quan trśng? Và SWIFT có 
liên hŕ gì vũi bŷc tranh tài chính rŧng lũn hīn này? 

Sŭ dħ CHIPS vĹn giŽ đĭűc vai trò quan trśng bŭi nó là hŕ 
thşng thanh toán chŵ chşt cho các giao dřch có giá trř lũn bĿng 
đšng đôla Mỹ trên phįm vi toàn cĵu vũi hīn 90% tţng sş giao dřch. 
Trong đó, khoıng 95% giao dřch đĭűc thanh toán qua CHIPS có 
ít nhĳt mŧt bên là đşi tác ngoài nĭũc Mỹ, dù đó là bên gŻi, bên 
nhĻn, hoŅc đôi khi cı hai. Trong khi đó, Fedwire chŵ yōu xŻ lý 
các giao dřch nŧi đřa giŽa các ngân hàng Mỹ. Còn lįi, SWIFT chŗ 
là mŧt hŕ thşng truyŏn tıi thông tin giúp các tţ chŷc tài chính 
trao đţi dŽ liŕu vũi nhau (sŋ đŏ cĻp chi tiōt hīn ŭ phía sau). 
SWIFT không trſc tiōp thſc hiŕn thanh toán bù trŹ hay quyōt toán 
giao dřch. 

Vŏ bın chĳt, đây có thő chŗ là mŧt hŕ thşng kỹ thuĻt đīn 
thuĵn. Tuy nhiên, khi phĵn lũn các giao dřch quşc tō bĿng đšng 
đôla Mỹ phıi đi qua hŕ thşng này, và chřu sſ kiőm soát cŵa luĻt 
pháp Mỹ, thì các ngân hàng nĭũc ngoài, thĻm chí cı chính phŵ 
cŵa các quşc gia, đŏu phıi cķn trśng đő tránh bř mĳt quyŏn truy 
cĻp. Chính nhū điŏu này, Chính phŵ Mỹ sŭ hŽu mŧt quyŏn lſc 
tşi thĭűng mà khó có thő đo lĭūng đĭűc. 

*  
*        * 

Sſ băn khoăn mà Tţng thşng Braxin Luiz Inácio Lula da Silva 
bày tŝ vào tháng 4 năm 2023 phın ánh suy nghħ cŵa nhiŏu ngĭūi 
trên khĽp thō giũi. “Mťi đêm, tôi đŏu tſ hŝi, tįi sao tĳt cı các quşc 
gia lįi phıi dſa vào đšng đôla Mỹ trong giao thĭīng”, Lula phát 
biőu trong mŧt bài diœn văn tįi Thĭűng Hıi, trĭũc sſ hĭŭng ŷng 
bĿng nhŽng tràng pháo tay nhiŕt liŕt tŹ khán giı. “Tįi sao chúng 
ta không thő giao dřch bĿng chính đšng tiŏn cŵa mình? Ai đã 
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quyōt đřnh rĿng, đšng đôla Mỹ sŋ trŭ thành đšng tiŏn chung sau 
khi chō đŧ bın vř vàng chĳm dŷt?”5. 

Hŕ thşng mà Lula đŏ cĻp thſc chĳt là mŧt cī chō phân cĳp 
tiŏn tŕ quşc tō, trong đó mŧt sş ít đšng tiŏn nĿm ŭ vř trí cao 
nhĳt và nhiŏu đšng tiŏn khác ŭ tĵng thĳp hīn. Ŭ phįm vi nŧi 
đřa, khi cı ngĭūi mua và ngĭūi bán đŏu giao dřch trong cùng 
mŧt quşc gia, hĵu hōt các đšng tiŏn đŏu đóng vai trò quan 
trśng, chŁng hįn nhĭ đšng real cŵa Braxin, đšng dram cŵa 
Ácmênia và đšng ringgit cŵa Malaixia. Tuy nhiên, ngoài biên 
giũi quşc gia, nhŽng đšng tiŏn này hĵu nhĭ không đĭűc sŻ 
dųng đő thanh toán cho hàng hóa và dřch vų. Điŏu này có vŉ 
bĳt công, nhĭng thſc tō là nhŽng ngĭūi kinh doanh dĵu mŝ, 
lúa mì, chip máy tính, dĭűc phķm và nhiŏu sın phķm khác hĵu 
hōt đŏu mong muşn đĭűc thanh toán bĿng nhŽng “đšng tiŏn 
mįnh”, chŁng hįn nhĭ đôla Mỹ, euro, yên NhĻt, bıng Anh, 
nhân dân tŕ Trung Quşc, franc Thųy Sħ và mŧt sş đšng tiŏn 
khác thĭūng đĭűc chĳp nhĻn trong giao dřch quşc tō. Nguyên 
nhân không chŗ vì các quşc gia giàu mįnh thĭūng có nŏn kinh 
tō và chính trř ţn đřnh hīn so vũi các nĭũc nghèo khó, mà còn 
bŭi các đšng tiŏn này luôn có tính thanh khoın cao, dœ dàng 
giao dřch, đĵu tĭ và phòng ngŹa đĭűc rŵi ro do biōn đŧng tƅ 
giá vũi chi phí thĳp. 

Trong hŕ thşng phân cĳp tiŏn tŕ, đšng đôla Mỹ đŷng ŭ vř trí 
cao nhĳt, vĭűt xa các đšng tiŏn mįnh khác. Mŷc đŧ sŻ dųng cŵa 
nó trong giao dřch quşc tō cĩng lũn hīn nhiŏu so vũi tƅ trśng cŵa 
nŏn kinh tō Mỹ trong nŏn kinh tō toàn cĵu. Cų thő, dù Tţng sın 
phķm quşc nŧi (GDP) cŵa Mỹ chŗ chiōm khoıng 1/4 GDP toàn 
cĵu và kim ngįch xuĳt nhĻp khķu cŵa Mỹ chŗ chiōm 8% tţng 
thĭīng mįi thō giũi, nhĭng đšng đôla Mỹ vĹn đĭűc sŻ dųng 
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rŧng rãi trong các giao dřch hoàn toàn không diœn ra trên lãnh 
thţ Mỹ và không hŏ liên quan đōn ngĭūi Mỹ. 

Trên các phĭīng tiŕn truyŏn thông, đšng đôla Mỹ thĭūng 
đĭűc mô tı là “đšng tiŏn dſ trŽ chính” cŵa thō giũi, điŏu này 
đúng nhĭng chĭa phın ánh đĵy đŵ thſc tō. ThuĻt ngŽ này đŏ 
cĻp ngušn dſ trŽ ngoįi hşi và các tài sın khác do các chính phŵ 
và ngân hàng trung ĭīng trên toàn thō giũi nĽm giŽ, bao gšm cı 
nhŽng ngân hàng lũn nhĭ Ngân hàng NhĻt Bın, Ngân hàng 
Nhân dân Trung Quşc, Ngân hàng Anh và Ngân hàng Dſ trŽ 
Ĳn Đŧ. Hiŕn nay, gĵn 60% tţng dſ trŽ chính thŷc trên toàn cĵu 
đĭűc giŽ dĭũi dįng tài sın đřnh danh bĿng đôla Mỹ, chŵ yōu là 
tín phiōu và trái phiōu Kho bįc Mỹ6. (Đő tránh nhĵm lĹn, cĵn lĭu 
ý rĿng đây là nhŽng loįi chŷng khoán đĭűc lĭu trŽ dĭũi dįng 
điŕn tŻ, không phıi tiŏn mŅt trong kho bįc). 

Tuy nhiên, sş liŕu vŏ đšng tiŏn dſ trŽ chĭa phın ánh đĵy đŵ 
quy mô ınh hĭŭng cŵa đšng đôla Mỹ trên toàn cĵu. Trong 
thĭīng mįi quşc tō, các nhà xuĳt khķu thĭūng đřnh giá hàng hóa 
bĿng đôla Mỹ và nhĻn thanh toán bĿng đšng tiŏn này, ngoįi trŹ 
giao dřch giŽa các quşc gia châu Âu, vşn chŵ yōu đĭűc thſc hiŕn 
bĿng euro. Ngoài thĭīng mįi nŧi khşi châu Âu, trong nhŽng 
năm gĵn đây, hīn 3/4 tţng giá trř giao dřch toàn cĵu đĭűc lĻp hóa 
đīn bĿng đôla Mỹ, con sş này thĻm chí lên tũi 96% trong thĭīng 
mįi tįi khu vſc Tây Bán cĵu. Phĵn lũn các giao dřch này không 
do ngĭūi Mỹ thſc hiŕn; gĵn 90% hàng xuĳt khķu cŵa các quşc 
gia nhĭ Hàn Quşc và Ôxtrâylia đĭűc đřnh giá bĿng đôla Mỹ, mŅc 
dù chŗ mŧt phĵn tĭīng đşi nhŝ trong sş đó đĭűc xuĳt khķu sang 
Mỹ (dĭũi 1/5 đşi vũi Hàn Quşc và chŗ hīn 1/10 đşi vũi Ôxtrâylia). 
Không chŗ trong thĭīng mįi, khi các công ty và chính phŵ trên 
thō giũi vay bĿng mŧt loįi tiŏn tŕ khác ngoài đšng nŧi tŕ, hś cĩng 
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thĭūng chśn đšng đôla Mỹ. Hiŕn tįi, đšng tiŏn này chiōm 
khoıng 60% tţng giá trř các khoın vay và tiŏn gŻi quşc tō, cĩng 
nhĭ gĵn 70% tţng giá trř trái phiōu và các công cų nű khác trên 
thř trĭūng tài chính toàn cĵu. Trên thř trĭūng ngoįi hşi rŧng lũn, 
nīi các đšng tiŏn đĭűc trao đţi, đšng đôla Mỹ đĭűc sŻ dųng 
trong gĵn 90% tţng sş giao dřch. ChŁng hįn, nōu mŧt ngĭūi 
muşn đţi peso Chilê sang đšng đina Gióocđani, hś thĭūng phıi 
bán peso Chilê lĳy đôla Mỹ trĭũc, sau đó mũi đţi đôla sang đina, 
bŭi vì gĵn nhĭ không tšn tįi giao dřch trſc tiōp giŽa hai đšng 
tiŏn không phıi là đôla Mỹ 7.  

Vŏ mŅt lý thuyōt, đšng đôla Mỹ đım nhiŕm các chŷc năng 
chính cŵa tiŏn tŕ ŭ cĳp đŧ quşc tō. Hĵu hōt các công trình nghiên 
cŷu vŏ tiŏn tŕ đŏu chŗ ra ba chŷc năng cşt lõi cŵa nó là (1) phĭīng 
tiŕn trao đţi, (2) đīn vř đo lĭūng giá trř, và (3) phĭīng tiŕn lĭu 
trŽ giá trř. Sſ cĵn thiōt cŵa ba chŷc năng này có thő dœ dàng nhĻn 
thĳy nōu ta tĭŭng tĭűng cuŧc sşng hĿng ngày sŋ trŭ nên khó 
khăn ra sao nōu không có tiŏn, buŧc con ngĭūi phıi trao đţi hàng 
hóa trſc tiōp vũi nhau. Mŧt ví dų điőn hình là mŧt ngĭūi bán hoa 
quı muşn đi taxi, trong khi tài xō taxi lįi muşn mua táo. Khi tiŏn 
đóng vai trò là phĭīng tiŕn trao đţi, nó giúp hś không cĵn phıi 
mĳt thūi gian mŅc cı xem mŧt cuşc xe có giá trř tĭīng đĭīng bao 
nhiêu quı táo và ngĭűc lįi; thay vào đó, mťi bên chŗ cĵn thanh 
toán theo mŷc giá đã thŝa thuĻn. Là đīn vř đo lĭūng giá trř, tiŏn 
giúp cı hai bên hiőu rõ giá trř cŵa nhŽng gì hś chi trı và nhĻn 
đĭűc; chŁng hįn, cı hai đŏu biōt 10 đôla Mỹ có giá trř nhĭ thō 
nào. Cuşi cùng, vũi vai trò phĭīng tiŕn lĭu trŽ giá trř, tiŏn mang 
lįi sſ yên tâm rĿng sş tiŏn hś nhĻn đĭűc sŋ giŽ đĭűc giá trř tĭīng 
đşi ţn đřnh ngay cı khi hś chĭa sŻ dųng nó ngay lĻp tŷc mà đő 
dành cho mŧt thūi điőm trong tĭīng lai. 
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Đšng đôla Mỹ đóng vai trò là phĭīng tiŕn thanh toán trong 
phĵn lũn các giao dřch thĭīng mįi xuyên biên giũi, qua đó thſc 
hiŕn chŷc năng phĭīng tiŕn trao đţi trên thř trĭūng toàn cĵu.  
Là đšng tiŏn đĭűc sŻ dųng rŧng rãi đő đřnh giá và lĻp hóa đīn, 
đôla Mỹ cĩng đım nhiŕm vai trò đīn vř đo lĭūng giá trř. Đšng 
thūi, vũi tĭ cách là đšng tiŏn dſ trŽ chŵ chşt cŵa các ngân hàng 
trung ĭīng và là loįi tiŏn tŕ phţ biōn nhĳt trong các khoın đĵu 
tĭ cĩng nhĭ cho vay quşc tō, đôla Mỹ đóng vai trò là phĭīng 
tiŕn lĭu trŽ giá trř ŭ quy mô toàn cĵu. 

MŅt khác, sſ thşng trř cŵa đšng đôla Mỹ trong tŹng chŷc 
năng riêng lŉ lįi góp phĵn cŵng cş thêm vř thō thşng trř cŵa nó 
trong các chŷc năng khác. Các nhà kinh tō hśc gśi hiŕn tĭűng 
này là “tính bţ trű”. ChŁng hįn, các nhà xuĳt khķu bên ngoài 
nĭũc Mỹ, khi đřnh giá hàng hóa bĿng đôla, sŋ muşn nhĻn thanh 
toán bĿng đšng tiŏn này. Vì vĻy, hś có xu hĭũng vay bĿng đôla 
Mỹ đő bıo đım rĿng dòng tiŏn thu vŏ sŋ khũp vũi các khoın nű 
đōn hįn. Đšng thūi, các doanh nghiŕp này cĩng cĵn chuyőn đţi 
doanh thu bĿng đôla Mỹ sang nŧi tŕ đő trı lĭīng cho ngĭūi lao 
đŧng, khiōn đšng đôla đĭűc giao dřch nhiŏu hīn trên thř trĭūng 
ngoįi hşi. 

Viŕc đšng đôla Mỹ đĭűc sŻ dųng rŧng rãi càng cŵng cş vř thō 
cŵa nó, nhū vào “hiŕu ŷng mįng lĭũi”. Tŷc là mśi ngĭūi có xu 
hĭũng dùng đšng tiŏn này đīn giın vì sş đông cĩng đang làm 
vĻy. Sşng ŭ mŧt thř trĳn du lřch tįi NhĻt Bın, tôi thĭūng thĳy 
hiŕu ŷng này trong mŧt lħnh vſc khác, đó là ngôn ngŽ, cų thő là 
tiōng Anh. Nhiŏu du khách tŹ Italia, Đŷc, Braxin, Trung Quşc và 
các nĭũc khác phıi vĻt lŧn đő giao tiōp bĿng tiōng Anh vũi nhân 
viên NhĻt Bın. Thō nhĭng, hś không còn lſa chśn nào khác, bŭi 
đây là ngôn ngŽ mà nhiŏu ngĭūi trên thō giũi có thő hiőu, dù chŗ 
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ŭ mŷc cī bın. Tĭīng tſ, trong thĭīng mįi quşc tō, doanh nghiŕp 
chśn giao dřch bĿng đôla Mỹ đő bıo đım thuĻn lűi trong trao 
đţi, vì đşi tác cŵa hś cĩng có xu hĭũng sŻ dųng đšng tiŏn này. 
Mŧt nhà xuĳt khķu đĭīng nhiên sŋ lĻp hóa đīn bĿng đôla Mỹ 
nōu khách hàng quen thanh toán bĿng chính đšng tiŏn này. Viŕc 
thay đţi sang mŧt loįi tiŏn tŕ khác có thő gây bĳt lűi cho doanh 
thu cŵa hś. 

Hình 2. Hűp đšng hoán đţi ngoįi hşi, tính theo tƅ lŕ GDP toàn cĵu 
(giá trř giao dřch trung bình hĿng ngày trong tháng 4,  
bao gšm cı giao dřch giao ngay và hűp đšng kƁ hįn). 

Ngušn: IMF, Khıo sát ba năm mŧt lĵn cŵa BIS. 

 
Tính bţ trű và hiŕu ŷng mįng lĭũi còn sâu rŧng hīn nhŽng 

gì đã đŏ cĻp. Hình 2 minh hśa rõ nét điŏu này. Dſa trên dŽ liŕu 
do Ngân hàng Thanh toán quşc tō (BIS) tţng hűp, biőu đš này 
thő hiŕn quy mô giao dřch cŵa mŧt công cų tài chính có tên là hűp 
đšng hoán đţi ngoįi hşi (swap). Đây là hình thŷc giao dřch mà 
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trong đó, hai bên hoán đţi mŧt cŅp tiŏn tŕ (chŁng hįn, đôla Mỹ 
và yên NhĻt) hai lĵn. Trĭũc tiên, hoán đţi đĭűc thſc hiŕn theo 
tƅ giá hiŕn tįi, sau đó, vào mŧt thūi điőm xác đřnh trong tĭīng 
lai, hś hoán đţi lįi theo mŷc tƅ giá đã thŝa thuĻn vũi nhau ngay 
tŹ đĵu8. 

Trĭũc tiên, có thő quan sát thĳy rĿng đšng đôla Mỹ chiōm ĭu 
thō hoàn toàn trên thř trĭūng này. Kōt quı đĭűc thő hiŕn qua 
đĭūng nét đŷt đĻm có xu hĭũng tăng dĵn theo thūi gian. Đĭūng 
này phın ánh quy mô các hűp đšng hoán đţi ngoįi hşi mà trong 
đó, đôla Mỹ là mŧt trong nhŽng đšng tiŏn đĭűc trao đţi. Ngĭűc 
lįi, các đĭūng phía dĭũi - đįi diŕn cho các hűp đšng hoán đţi 
liên quan đōn euro, yên NhĻt, bıng Anh và franc Thųy Sħ - hĵu 
nhĭ không có sſ thay đţi đáng kő theo thūi gian, cho thĳy mŷc 
đŧ sŻ dųng tĭīng đşi ţn đřnh và kém phţ biōn hīn rĳt nhiŏu so 
vũi đôla Mỹ. 
Đây là mŧt thř trĭūng có quy mô đáng kinh ngįc. Nó không 

đīn thuĵn là sân chīi cŵa các nhà đĵu cī muşn tìm kiōm lűi 
nhuĻn bĿng cách dſ đoán sſ biōn đŧng cŵa đšng đôla Mỹ hay 
các loįi tiŏn tŕ khác. Năm 2022, khşi lĭűng giao dřch trung bình 
hĿng ngày cŵa các hűp đšng hoán đţi ngoįi hşi lên tũi gĵn 5 
nghìn tƅ đôla Mỹ. Con sş này lũn đōn mŷc, nōu tính tţng giá trř 
giao dřch trên thř trĭūng này trong khoıng 14 ngày thì tĭīng 
đĭīng vũi toàn bŧ GDP toàn cĵu trong mŧt năm. Tuy nhiên, thay 
vì mang tính đĵu cī, mųc đích chính cŵa thř trĭūng này là bıo vŕ 
các doanh nghiŕp và tţ chŷc tài chính trĭũc nhŽng biōn đŧng 
cŵa tƅ giá. Hoįt đŧng hiŕu quı cŵa thř trĭūng này bıo đım rĿng, 
sſ thay đţi cŵa tƅ giá hşi đoái không làm ınh hĭŭng tiêu cſc đōn 
doanh thu hoŅc chi phí cŵa hś. 
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Vì sao sſ thşng trř cŵa đšng đôla Mỹ trên thř trĭūng này lįi 
quan trśng? Vì nó không chŗ phın ánh ĭu tiên cŵa các tĻp đoàn 
đa quşc gia, ngân hàng toàn cĵu và tţ chŷc tài chính tįi các nĭũc 
giàu trong viŕc sŻ dųng đôla Mỹ đő vay vşn, cho vay, đĵu tĭ và 
giao dřch, mà còn tįo ra mŧt vòng lŅp tſ cŵng cş. Các hűp đšng 
hoán đţi ngoįi hşi đóng vai trò trung tâm trong cī chō này, giúp 
các tţ chŷc tài chính duy trì hoįt đŧng bĿng đšng đôla Mỹ mŧt 
cách hiŕu quı. ChŁng hįn, các công ty bıo hiőm NhĻt Bın đĵu 
tĭ mįnh vào tài sın đřnh danh bĿng đôla Mỹ nhĭng lįi có nghħa 
vų thanh toán bĿng yên NhĻt, nên hś sŻ dųng hűp đšng hoán 
đţi đôla Mỹ - yên NhĻt đő hįn chō rŵi ro tƅ giá. Tĭīng tſ, các 
quỹ hĭu trí Thųy Sħ sŻ dųng hűp đšng hoán đţi đôla Mỹ - franc 
Thųy Sħ nhĿm bıo toàn giá trř tài sın trĭũc biōn đŧng tiŏn tŕ. Viŕc 
dòng vşn liên tųc đţ vào tài sın đřnh danh bĿng đôla Mỹ thúc 
đķy các doanh nghiŕp lũn huy đŧng vşn bĿng cách phát hành 
trái phiōu bĿng đôla Mỹ, tŹ đó làm tăng nhu cĵu đşi vũi đšng 
tiŏn này. Các ngân hàng toàn cĵu - đşi tác chính trong các hűp 
đšng hoán đţi ngoįi hşi - cĩng phų thuŧc vào đôla Mỹ. Vòng 
lŅp này cŷ thō tiōp diœn: xuĳt khķu bĿng đôla Mỹ dĹn đōn lĻp 
hóa đīn bĿng đôla Mỹ, kéo theo nhu cĵu vay và phát hành trái 
phiōu bĿng đôla Mỹ, mŭ rŧng hoįt đŧng cho vay, đĵu tĭ và 
phòng ngŹa rŵi ro tƅ giá, cŵng cş thêm vř thō thşng trř cŵa đšng 
tiŏn này. 

Cho đōn nay, chĭa có hiŕp ĭũc hay thŝa thuĻn quşc tō nào 
chính thŷc hóa vai trò cŵa đšng đôla Mỹ trên thř trĭūng quşc tō. 
Trĭũc đây, thŝa thuĻn nţi tiōng Bretton Woods năm 1944 giŽa 
các nĭũc Đšng minh đã đĭa đšng tiŏn này vào trung tâm cŵa hŕ 
thşng tiŏn tŕ quşc tō thūi hĻu chiōn, nhĭng cī chō đó đã sųp đţ 
vào đĵu nhŽng năm 1970. Tuy nhiên, thay vì dſa trên mŧt khuôn 
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khţ pháp lý, vř thō thşng trř cŵa đôla Mỹ đĭűc duy trì nhū các 
yōu tş nŏn tıng mang tính quyōt đřnh. Quan trśng nhĳt là quy 
mô, đŧ sâu và tính thanh khoın vĭűt trŧi cŵa thř trĭūng tài chính 
Mỹ, điŏu này đšng nghħa vũi viŕc bĳt kƁ ai muşn mua hoŅc bán 
các loįi trái phiōu quan trśng đřnh danh bĿng đôla Mỹ, đŅc biŕt 
là trái phiōu Kho bįc Mỹ đŏu có thő giao dřch dœ dàng vũi khşi 
lĭűng lũn mà không gây biōn đŧng giá đáng kő. Hŕ thşng tài 
chính Mỹ cho phép dòng vşn lĭu chuyőn mįnh mŋ, hť trű giao 
dřch và phòng ngŹa rŵi ro hiŕu quı. ĐŅc điőm này càng trŭ nên 
quan trśng trong các cuŧc khŵng hoıng tài chính, khi nhà đĵu 
tĭ cĵn thanh lý tài sın nhanh chóng mà không phıi chřu tţn thĳt 
lũn. Bên cįnh đó, vř thō cŵa đšng đôla còn đĭűc cŵng cş nhū hŕ 
thşng pháp lý và thő chō vŽng chĽc cŵa Mỹ, nīi quyŏn sŭ hŽu 
tài sın đĭűc bıo đım, hűp đšng có tính ràng buŧc pháp lý, pháp 
quyŏn đĭűc duy trì và chính phŵ hoįt đŧng vũi mŷc đŧ minh 
bįch tĭīng đşi cao. MŅc dù mŧt sş đšng tiŏn mįnh khác cĩng có 
nhŽng đŅc điőm tĭīng tſ và vì vĻy, ŭ khía cįnh nào đó, chúng 
cĩng đĭűc sŻ dųng rŧng rãi trên thř trĭūng quşc tō, nhĭng 
không đšng tiŏn nào có thő thay thō đôla Mỹ, bŭi mťi loįi đŏu 
tšn tįi nhŽng hįn chō riêng làm giũi hįn khı năng vĭīn tĵm 
toàn cĵu cŵa chúng. 

Sſ vŽng mįnh cŵa đšng đôla Mỹ đã tįo điŏu kiŕn cho cı 
hai chính quyŏn Dân chŵ và Cŧng hòa khai thác nó nhĭ mŧt 
công cų phųc vų an ninh quşc gia, đŅc biŕt trong hai thĻp kƅ 
qua. Các mųc tiêu chính bao gšm chşng khŵng bş và cô lĻp nhŽng 
quşc gia bř coi là “bĳt hıo”. Viŕc sŻ dųng đšng đôla Mỹ nhĭ 
mŧt vĩ khí tài chính nhĻn đĭűc sſ hoan nghênh rŧng rãi trong 
trĭūng hűp áp dųng vũi Nga năm 2022. Tuy nhiên, trong nhiŏu 
trĭūng hűp khác, biŕn pháp này lįi gây ra phın ŷng trái chiŏu 
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trên trĭūng quşc tō. Điőn hình là vào năm 2018, khi chính 
quyŏn Trump áp đŅt lŕnh trŹng phįt Iran và gây áp lſc lên các 
quşc gia khác bĿng cách đe dśa đĭa hś ra khŝi hŕ thşng tài 
chính dſa trên đšng đôla nōu tiōp tųc giao dřch vũi Tehran. 
Cho rĿng Mỹ đang lįm dųng quyŏn lſc tài chính cŵa mình, 
mŧt sş chính phŵ đã tìm cách “phi đôla hóa” nhĿm giım bũt 
sſ kiőm soát cŵa Washington đşi vũi dòng chıy tài chính toàn 
cĵu. Tuy nhiên, nhŽng nť lſc này đōn nay vĹn chĭa mang lįi 
hiŕu quı đáng kő. 
Đōn đây, nhŽng đŧc giı tinh ý hŁn sŋ nhĻn ra mŧt thiōu sót 

rõ ràng trong phân tích trên. Viŕc khŁng đřnh rĿng đšng đôla 
Mỹ xŷng đáng đŷng cao hīn euro, yên NhĻt và các loįi tiŏn tŕ 
khác do chính phŵ phát hành có thő hűp lý, nhĭng đó chĭa phıi 
là toàn bŧ bŷc tranh. Tiŏn tŕ do nhà nĭũc bıo trű không phıi là 
hình thŷc tiŏn duy nhĳt. Nhĭ nhŽng ngĭūi ŵng hŧ tiŏn điŕn tŻ, 
các nhà tſ do chŵ nghħa và nhiŏu nhà tĭ tĭŭng khác thĭūng 
nhĳn mįnh, tiŏn tŕ thſc chĳt là mŧt quy ĭũc mang tính xã hŧi, 
“mŧt niŏm tin chung”. Điŏu này có nghħa rĿng, mŧt loįi tiŏn nào 
đó tšn tįi là bŭi vì mśi ngĭūi cùng chĳp nhĻn nó và kƁ vśng 
rĿng ngĭūi khác cĩng sŋ tiōp tųc sŻ dųng nó trong tĭīng lai. 
Trong lřch sŻ, nhiŏu vĻt dųng nhĭ vŝ sò, hįt cĭūm, dây 
wampum (chuťi hįt truyŏn thşng cŵa ngĭūi bın đřa châu Mỹ) 
và da thú đã tŹng đĭűc dùng làm tiŏn. Con ngĭūi cĩng có khı 
năng sáng tįo ra các công cų mang chŷc năng tiŏn tŕ trong 
nhŽng hoàn cınh đŅc biŕt; điőn hình nhĭ viŕc tù binh sŻ dųng 
thuşc lá làm phĭīng tiŕn trao đţi trong các trįi giam thūi chiōn. 
Mŧt ví dų điőn hình khác là cuŧc đình công cŵa các ngân hàng 
Ailen năm 1970. Khi ngân hàng đóng cŻa suşt nhiŏu tháng, 
ngĭūi dân không thő rút tiŏn mŅt. Tuy nhiên, hś vĹn tiōp tųc 
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