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TiOn t0 la tin dOng, la long tin vao mOt h0 thng d0n vO gia tr0, dung d0 danh gia hang héa,
dung dU trao dUi, va dung danh gia mUi trao dli th0 0ng mai.

=y

Blu nam 2012, trong khéng khi nh n nhip cla nam blu cl TOng thl ng Phap, trong khéng khi
lo &u cl a cull ¢ khi ng hollng kinh t0 tai chanh th0 gi0i viin khéng tim ra I0i thoat, va dic bilt vOi
mOtvidnt0Ong rdt mO am cla dl ng euro, chang t6i mOt nhom bl n HOi SO 10 Lions hi p nhau 101,
vla di lam bOatilc gay qul x& hii, via di diu lao ding n0o viidl tai : ding euro la mit di ng
tibnt0t hay xdu ?

Trong luc hi ng khOu, Lion Phan Van Song t6i ben d0 cOp d0n ngl0i x0a Thomas Gresham vOi
dinh luDt cOa éng va Nicolas Oresme vii I0i khuyén ngl0i 1anh dlo. Nay xin vilt bai nly trilc
la d0 hOu quy dic gil cau chuyén dilu nam, sau do6 cting di chia sU viquy dOc gil cai ndilo
cla nén kinh t0 tai chanh thi gili.

Con chuyln Vilt Nam ? ChuyOn Vilt Nam n0u quy dic gil theo ddi tinh hinh trong n00c thi Vilt
Nam ta ngay nay la v6 dil ch quan quan nhilu gili, cao th0 vil cac ni0c ngheo, doi, nhilu tl nOn
x& hdéi, nhi ng cling cao thl v con sO dii gia giau sang t0t bl c; vO hlc hanh chl nghia dit nat
ctng thuOc v hO'ng nhit, nhO ng trai I0i cting r0t giau b0 ng cOp, “ti0n st bac st kO sO ...chly dly
di0ng”; vé ddch vO tham nhiing, vé dich vO b0t céng; gili nhdt vl mabi trd0ng di day, sO mit
hang hda thilu vO sanh... nGi tém I0i mOi thd, mOi h0 ng, mul n thi dua thD gi Vit Nam d0u c6
“chil n sT thi dua” hing dé, va t0t cl “d0u dit tiéu chul n”. .. Con ndi vl tinh hinh kinh 10, tai
chanh clng hi'ng bét nit... ChO c6 ndilao la sO mOt thoi. Vi vOy ching ta thO quén Vilt Nam Xa
héi chl nghta trong dlu nam 2012 n0y d0 nhin vO thO gi0i.

Ding tiln xOu sl sathliding tiontit:

b6 la dinh lult cOa nha kinh 10 tai chanh ngi0i Anh Thomas Gresham quy di nh vao th0 kO thQ
XVI, ngay hém nay xin di 0 c nhdc nh0 dl n khi cac nha thdng thai kinh t0 tai chanh t0 chuyén
gia din chanh trl gia hay cU d0n cac nha lanh dl o qul ¢ gia cling dang t0 hUi hay ban vii nhau
|a c6 cln phiiclitd I0i mOtho thing tin t0 cho Au chau hay cho ¢ Thi gili .
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Thi nao lamitdingtilntlit?:

TiOn t0 1a tin d0 ng, la Iong tin vao mOt hD thOng d0n vO gia tr, dung d0 danh gia hang hoa,
dung dU trao dUi, va dung danh gia mUi trao dli thOOng mai. POng tiln t0tla ding tidn t0o mOt
sO tint00ng, vitrl gid cla ding tiln c6 dl blo dim va gia tr0 dai hin dd chdng ta c6 th0 dung
dl danh gid miith0Ong I00Ng trao dUi ngay hiln t0iva tilp t0c dung lam d0 &n trong t00 ng lai
(sa valeur doit étre stable pour fixer les termes d’'un échange et pour faire des calculs a termes).
Giatrd dingtiln Oy phOila cai clu nli, mitsO giao ti0p lién t0c gila qua khi, hion tdiva ti0ng
|ai.

Hilu nhO vy, ding ti0n x0u la d0ng tiln chD dem I0i cho chdng ta nhing lo 4u ( ngay mai tidn
sOt gid), thdm thl ng tai sl n gia dinh va khéng giup chung ta tinh todn di 0 c t00ng lai.

DO nhién nOu chang ta ¢6 sU I0a chOn, ching ta mong chl di0c nhdp, nhOn vao diing tion t0t
va ch chi, tr0 ra cho ngd0i khac ding tidn x0u ! Va ndu ai ai cing nght nh vi'y, m0ingd0Oi sO
thO, nhip vao, cit gi dingtiint0tva chi, trd, xultra ding tidn xJu. Dan din ...vi vy dng tidn
xOu sl sathlidingtiOntOtdi!VadingtiOntOtsO “b0” cOt gil va khong dilc sO ding nda.
TriOng hOp 0 Vilt Nam ngay nay, ai ai cting cOt thich d00c tr0 holc gil lam tai sOn vang hay
dollars — euros hay ngoli t0 va thich chi tiéu ra, chi xai b0 ng tion “ddng Vit Nam” dla phiOng !

Phiicoé sl IDachin:

B0 dinh luDt cé hoan toan hilu I0c, nhing ngi i sU ding ding tidn phiico sO I0achingila
nhidu hinh thO ¢ va hO thOng tidn t0 khac nhau. Thi d0, hD thOng tidn t0 cOa thO kO thd XVI, luc
bly gil, cac ding tiln bl ng bing vO vang holc bl ng blng vl blc cung dilc song song sl
ding, ding I0u hanh trén thl trd0ng. NhOng lac Oy, t0i rdt nhilu qul ¢ gia trén thd gili, (kO cO
nd0c Phap), gia trl cla diing tiln do Tril u dinh, c6 khi do chinh Nha Vua, I0a chin (100ng,
quan, livre, pound, denier). B0 nh gia gil a vang va bl c khong hin |la dang vUi gia tr0 thOt s

gil a hai kim lo0i theo th0 tr00 ng.

B0 nai r6, dit mOt thi dd, trén thO tr00ng tr0 gid gila vang va blcla 1 ah miUi, nghia la 1 vang
dii 10 bOc. Nhong Nha Vua quydt dinh ra giala 9 dii 1. Vang biln thanh ti0n xJu, (vang sOt
gia). TO nhién, trén th0 tri0ng bl c s din din bidn mOt. Thién hD sO thD BOc. BOnh luDt
Gresham sO c6 hilu I0 ¢ khi Nha NOO ¢ d0nh gi4, va khi gia chanh thi ¢ khac bilt vii gia th

tri0 ng.

Do cling la mOt cai ly do da pha vi hi thl ng hai — kim loDi ( bi-métaliste), da c6 t0 thli Quan

chl Phap, nhing sau thii ki Cach ming Phap (1789) nha cI m quyl n Cach ming da thing
nhOt quy d0nh va cdm khéng dill ¢ thay dUi t00ng quan trl gia gila hai kim lo0i : t0 nay t00ng
quan trl gia gila hai lo0i tiln t0 hai kim lodi vl i nhau d00c quy dinh theo t0 10 bOtdibdtdich la
15,5 blc cho 1 vang.

Sir Thomas Gresham (Hinh hi a bl i Anthonis Mor, 1554)

NhOng Nha NOOc¢c Cach ming Phap quén rling trén thl tri0ng luc bly gil, trd gia vang va trll gia
bl ¢ thay dii khéng ngldng, tuy theo thli cull ¢, va tuy theo nhil ng khdm pha khai thac cac mi
vang hay cac mi bic va dic biit sult cO thd kO thO XIX. Va cO theo thdi gian, tuy thii kO, c6 khi
vang co khi bl ¢ thay nhau lam ding til n t0t, hay x0u. Va culli cung bl ¢ hoan toan khéng con [
trong hi thO ng tidn t0 nOa.
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Ngay hém nay :

Ngay hém nay, dl ng ti0 n khéng con co lién quan din kim lo0i quy nOa. B0 ng til n ngay nay
holUc la nhing t0 gily in, (ViOt Nam ta gUila gily b0c ) t00ng trlng ti0n do mOt Ngéan hang
Trung 00ng do mOt Chanh phl mOt QuOc gia in ra. BOng til n cting c6 thd la nhd ng chi philu do
nhOng c& nhiln hay t0p th0 chd nhiln mOt trd0ng mOc cOa nh ng ngan hang thi ng mai. — ngan
hang hi ng thd nghta la khdng phUi ngan hang trung 00 ng. Chi philu c6 lién quan vii t0 gily

bl c, vi chi philu sO diing gia trd (viltbOng gia trl) cla tiin t0 qulc gia do Ngan hang Trung
00ng blo dim.

Va nhi vy, t0tcO hi thOng tiln t0 mOt qulc gia d0u do Ngan hang Trung 00 ng mOt Qulc gia
quyldtdinh. Vadingtiontltla mOtloli ding tiln bilt tuan thd theo nhing d0nh lult sau day:
sU I00ng tion t0 phOi di0c nang theo phat tridn cla ting siin 100ng, vi nhu clu tiln t0 sO doi hOi
mOtsO 100ng t00ng xOng vOi sO 100ng dich vO trao dOi.

Trai I0i, n0u Ngan hang Trung 00ng tung mOt sO 100ng tiln t0 mOt cach bl a bai, sU I00ng tidn t0
sU lam hang héa Ién gia va nhi th0 s lam gilm méi l0c cla ding tiln: ding ti0n mOt gia. NOu
c6 thi tri0ng hii doai t0 do, ngdlita sO dlingay ding tiln mitgia ndy d0 10y d0ng ti0n khac
difc gia hin. BOnh Lult Gresham dinglOc I0i : d0ng tidn x0u sO 0 10 biln mOt.

Tho nhing, ngay nay, mit s tiln t0 nhd dollar ching hO'n, mic du miOt gia, vO n con di0c duy
tri, Oy la nh0 mOt cOng ding s ding khO'ng 10, va cing nhi cdi t0 m voc chanh trl kinh t0 va
tOm Onh hODng kinh t0 tai chanh hang d0u, Oy ctng nhO vao vai tro quan tring cla hi thl ng

th0 0 ng mai, s c mdnh phat tril n va sl ¢ sang t0 o khéng ngllng cla qul ¢ gia phat ngan: Hué kO.

Tr0 vO mai nha x0a : Come back to Sorrento ? L0y vang lam bllo d0m? hay trl 10i thDi kO quy
dl nh nhi ng t00ng quan hi doai nhit di nh (parités fixes)

Trong cul ¢ khO ng holln ngay nay, rit nhilu kinh t0 gia c6 chilu hDOng muln quay vO I0y kim
lo0 i vang lam bl o d0 m hay dung mit quy dU nh t00ng quan hii doai nhit d nh gila nhi ng khii
tidn t0 1On.

ThO nhOng, céi sl thitbliclash a0 t0 chdc Bretton Wood ngay hdm nay da chil ng minh cho
chung ta thO'y r6 rOng nl u cai quan nil m ly thuydt cho rng t00ng quan hii dodi nhit dd nh s
bul c cac Ngan hang Trung 00ng mOt qul ¢ gia khéng di0c lam bly, (vi Ngan hang Trung 00ng
co trach nhidm bl o toan gia trll cla ding til n do minh phat hanh) culli cung s phn biln, vi
Ngan hang Trung 00ng khéng cé sl dic I0p quin trd, va sU khéng thl gil ving nhing quyOdt
dlnh di0i nhO ng thac ép cla cac Chanh phll cla qulc gia dé dang cln ti0n a0 trd nhl ng cong
qul cang ngay cang thilu hot.

Bl ng chl ng ngay hém nay, Ngan hang Trung 00ng Au chau dang phi lo thanh toan mit phin
cac cong n cla cac qulc gia thanh vién Lién Au, cting nhl Ngan hang Lién bang M0 - FED
dang lo cho céng n0 Hué kO.

Chuyl n Au chau ( va Phap) : Hai loli ding Euros ? :

b0 tranh phli phat hanh mit sO 100ng euros (d0 cOu nhing cong nd cac qul ¢ gia thanh vién
khOi euros (17 qui ¢ gia) va nhi thD s ¢é mdt cul ¢ I0m phéat phi ma khing 10, cai nguy cl ma
Chanh pht nd0c Bic khéng muln, mit s cac nha kinh t0 gia d0 nghO chia khii euros ra lam
hai va tl o hai lo0i dl ng euros.
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NhOng ai sO “thich” sU di ng dilng “euro x0u” ?

MOt y kiD n khac nOa: chp nhOn cac qulc gia dang gl p kho khan trl v I0i d0ng tiln quO c gia
ct cla minh, va si cho I0u hanh hai lo0i til n euro lam d0ng ti0 n chung cho khii, va tion quic
gia cho riéng trong ni d0a qul ¢ gia. Nh0 ng ai thich xai euro ngay t0i mOt qulc gia c6 ding
qulc gia minh (B0c, Hoa Lan). Va dan Hy I0p c6 chic chi n thich Euro, hay thich drachme ?
Culicung kOt lul'n “ba phli”: nén dd qudn chdng t0 do t0 lo0i chOn trao dOi thOO ng mai, sU dlng
trén loli ding ti0n h0 muln. NhD vOy sO ¢6 cl nh tranh, va khi cé cOnh tranh I0i & c6 phat tril n.
SO c6 ding tiinthlng dilc sO ding vading tiln bli.

Va khi ¢é nhiCu lodi di ng til n hy ving B0 nh Lult Gresham v cac diing tiln sO b0t tdc ding.
Xa hiivathD gilisO b0t l0n xOn, va may ra thién h0 mOitr0 vO tin t00ng vao dlng ti0 n.

NhO ng culli cung khéng gi bong c6 mOt s quin trl hanh chanh thong minh va céng bl ng. Thi
gili cOn mOt dl ng anh minh d0 tr0 vi chang ?

Va c6 nh ng quan niém vl n cho r0ng:

“Nha NOOc Qubc gia chd ¢6 quyln chl ng nhin
gia tr0 cla ding ti0 n thdi”: Nicolas Oresme

Quan nilm niy r0t thoi sO t0i Au Chau ngay nay. Trl0c mit cul ¢ khOng hollng, t0t c0 nhing t0
t00ng cli tidn ddu lay hoay gil'a holc chinh diln hO th0 ng holc thay dlli chd dlo: chOnh din la
cOng cl quydn quin trl cda Nha nd0c mOt cach chic chl vandu clntl chlc ki m soat cl
giong luan l0u cla thD tr00ng hiidoai. Thay dUichl dUo la rat quydn phat hanh tiln t0 khii
quyldn cla Qulc gia, di tranh nhing hiln t00ng sU ding tiln t0 b0 a bai, va phat ngan t0 lung
tung t0o ra |0 m phat va khi ng ho ng cll a ngay nay.

“Luln vO Ti0n té — Traité de la Monnaie » (1366) va Nicolas Oresme (1320 - 1382)

Nicolas Oresme dll0c ngl0i dlinay gli la Einstein cla thd kO 14. VivOala mOt nha Toan hic,
mOt Kinh t0 gia, m0t VOt ly h0c, mOt nha Thién Van, mit Tri0t ly gia, m0t Tam ly hOc, mOt NhOc
s, mOt nha ThOn hOc va mOt chuyén gia chuydn ddch nhing sach cl t0 La tinh hay Hy I0p
sang Phap ngl.

ChOc vl culicung la Giam MO ¢ Gido phin Lisieux (1377 — 1382)

Trong culln sach LuOn vO TiOn t0 , Nicolas Oresme da ndi rll ng trong cai quyl n phat hanh ti0n
t0, Nha Vua chD la quydn « ching nh'n » thdi . ( c’est un juste droit régalien). N6i rd, quyin
Nha Vua hay Nha NOOc chl 1a quydn ching nhOn céi « dung din » cla ding tiln. N6i nhi vy,
quyldn ndy c0a Nha Vua la blo ddm ding tion, tranh t0 nOn cOa nhing ding tidn x0u, lam mOt
uy tin cda m0t ding ¢l thdOng mdi. Oresme dung chl juste —dung d0n d0 nh0 n m0 nh cai tac
di ng nghiém chinh c0a Nha Vua phUi bilt gi0 gia. Vi lac b0y gi0, t0 Philippe le Bel (1268
-1314) va cac trilu dli Vua Phap til p theo, la mOt lo0t cac « Nha Vua lam BOc gil » chuyén «
thay dili thOi gia cla ding tiln cla minh - h0 gi4d di ng bl ¢ — dévaluation ». Vi cac vi Vua 0y, dU
tiéu xai (phung phi) th00ng nght rl ng in tidn, phat hanh tidn ra dl dang hOn la tang thul vi tang
thul sU t0o nguy hidm la phOn lodn.
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Ngay nay, tlp ti c n0y do cac Ngan hang Trung 00ng cac Qul ¢ gia dim trach : vin tilp t0c cho
phat hanh til n t0, qua in til n, t0 o chi phif u, céng khi phidu, mO tin dding Trung 00ng. SO dic
I0p c0a mOt Ngan Hang Trung 00ng Qul ¢ gia chd con la mitly thuyOt, d0Oi sOc ép cla cac
Chanh phD Qulc gia di ...tai tr0 chiln tranh (Hué kO cho chil n tranh Vilt Nam, cho tham chiln
Irak..) tai tr0 quO ching thOt nghilp ( TONng thd ng Roosevelt vOi thuylt New Deal), nhi ng
ch00ng trinh phat tridn kinh t0 d0 chl ng suy thoai ( Hué kO t0 2001). Ngay hém nay, til n t0 n6
blo dIm I0y n6. Nha NOO ¢ khéng lam cai bUn phln « juste » la bl o dim cai gia tr0 thit sl cla
dl ng til n minh. Nhan hang Trung 00ng lam t0t ¢ hai b0 n phin. Ngan hang Tring 00ng Au
chau nhit dinh khéng « hi gia » ding euro. Ngan hang Trung 00ng Trung Qul ¢ nhit dl nh
khong tang gia ding Nguyén t0 vi Bing COng sin cOlm quyln Trung QuUc nhit d0ng khéng
tang gia. Trung qul ¢ lam b0 n phi n Nha Vua.

VOy thi chl cé mit thai d0 :

Fiat money, hay tin cly mit cach di n thul n vao til n. NhIng cé gi bl o dim day ?

Nixon nam 1972 da cho in trén t0 gil'y dollar: In God we trust.

LOy Chua di blo dim ding bdc cla minh. NgOOi vilt xin mid n ban.

Va cing xin m0 diu ngol ¢ ndi thém rng : cling trén t0 gily bl c mOt dollar vOi hinh ca
Georges Washington vO TOng thOng I0p qudc cla chd d0 Hué ki. COnh bén mitcla
Washington trén m0t Kim t0 thap c¢6 hinh con mit trong tam giac c0a Cao Dai, bilu td0ng cla
hii Tho HO (Francs Macgons). TO nay quyln in tiD n khéng con trong tay Quan chll, trong tay cac
Nha thd ma cla nhém ThO thuyOn. Va cling xin mid n ban.

Va cing khéng 10 gi nOu t0 nay ta thD nght, d0ng tidn sO do cac nhdm ngéan hang t0 nhin tlo
ra, cl nh tranh vii nhau. Bé cling chl 1a mOt cach ndi I0i thO i khéng xa 10 m khi thd gilith0Ong
mOiqulctl s ding mOtdOng tidn chung la dlng tidn thiOng mOi : hO tiéu, d00ng, vang , blc
... ThOc sO la ngay nay, cac ngan hang t0 cac xi nghil p tin dong da s ding loli tiln nhi vy
rli : Ay 1a bl ng nhilng thO tin d0ng t0 i, va cac thl riéng t1 nhOn Oy dlu cnh tranh nhau. C6
cai khac la viln sU ding tiln t0 qudc gia chung dé thoi .

Ngay I0 Ba Vua (Epiphanie) 6 janvier 2012
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