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Tién kim loai
liéu co bi loai?

Cﬁu hoi ditra 1a tai sao
tién xu lai hi€m c6 datsdng
dén vay? Xin thua, c6
mudn van ly do da dudc
dua ra khi€n déng tién nay
bi day vao “sa mac” dé rdi
khéng con kha ndng sinh
s61 ndy nd cling nhu phdt
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1T Loan (naycon

huy tdc dung von c6 ciia
minh. Th nhit 12 ddng
tién nay ning tdi, kho
dung; thit hai 12 dong tién
xu rit dé rdi, d& lan vi nho
xinh; thif ba 1a chit lugng
tién xu kém, thudng bi
hoen gi sau mdt thdi gian
stf dung khi&n ngudi dung

cang khé yéu mén déng
tién nay v nhiing ngudi cé
thd suu tap tién xu thi cdm
thi'y khéng khodi; thit tr 12
sau mot vai vy iré em nudt
phdi tién xu phdi di bénh
vién cép ctu thi ddng tién
nay da trd thanh “ké thu”
ctia mot s& bac phu huynh
¢6 con em nho; thi nim 13
do ban chét ciia tién xu la
kim loai va hinh ddng dic
biétnén viéc ki€m dém trd
thanh ndi khd ctia nhitng
cdn by thu ngian. Ba&i vi
hién mdy d€m tién xu hién
qud it, mdi chi c6 & cdc
ngan hang thudng mai, con
véi nhitng ngudi thu ngin
thi mdy d€m tién xu ctia ho
hién nay chinh 1a cdc 6ng
ludng bing nhua trong,
mdi Sng c¢6 dudng kinh
bing dudng kinh mdi loai
tién kim loai dé dém cho
nhanh; thit sdun la viéc dua
tién xu vio méy bdn hang
ty dong ciing khong thé
ti€n tri€n do ¢6 qud it ngudi
dén st dung tién xu.

Pon ctf nhu k&€ hoach
14p dat khodng 1.000 mdy
dién thoai tién xu (mdi
mdy tri gid hon 3 triéu
dong) clia Nhia mdy thiét
bi buu dién (thudc Téng
cong ty buu chinh vién
théng - VNPT) mic du da
duge B buu chinh - vién
thong cAp phép trién khai
dich vu dién thoai trd tién
xu tf lau, nhung dé€n nay
vin chi trong giai doan thit
nghiém. Tinh trang nay
khong chi xdy ra vdi dich
vu méi ctia VNPT ma cd
dich vu dién thoai tién xu
cia Cong ty dich vu vién
théng Sai Gon (Saigon
Postel) va hang loat dich
vu ban hang ty dong cia
Perfetti Van Melle Viét
Nam, EzVending... Va
cOn van van va van van ly
do khéc nita vé nhitng bt
cip cla loai tién nay,
nhung chi ngin ay 1y do

dudc néu ra thoi cling dd
thay dugc riing con dudng
dé dbéng tién xu lin vao
lvu théng trén thi trudng
rdt gip ghénh, khé khan,

Theo két qua thim dd
cia mdt website dién i
méi day, ¢6 t6i 57% ngudi
dugc hdi cho bi€t minh
chufa bao gid tiéu tién kim
loai; 23,8% ding dé tién
vat; 8,1% da diing mua bdn
ngoai chg; 7% tiéu tién kim
loai trong siéu thi va 1,9%
trong cdc nha hang, khich
san. Nhitng con s& iy da
ghi nhén sy thd d clia nguoi
tiéu dung di véi tién kim
loai trong luu thong hién
nay. Va ciing chinh vi sy
“ghé lanh” cla ngudi din
v6i tién xunén di c6 nhitng
liic x4y ra khiu chién giita
ngusi mua hang va bdn
hang vi phai trao d6i biing
loai ti€én nay. Thim chi
ngay ca viéc dat 1& & cic
chiia, dén, dinh, mi&u, tién
xu cling bi tdy chay. Ngudi
dan quy€t chi dung tién
gidy ménh gid nho dé dit
€ ma khong dit 1€ bing
tién xu mic di gia tri nhu
nhau. Chinh tinh trang nay
da gy ra “con s6t ién mdi
menhgla thip” trong dip 1€
tét vita qua khi€n Ngén
hang Nh nuc thi phién
mudn, con cdc con budn
tién mdi thi duge cd hoi
ki€m 13i ha hé.

Biét la tién xu c6 cic
nhugc diém 12 viy nhung
ching ta cling phai nhin
nhian dudc ring, moi van
dé déu tdn tai hai mit song
song. Bén canh nhitng bat
cap trén thi déng tién xu
cling ¢6 cédc vu diém khic
nhu: khéng rach nhu tién
gidy, ¢6 thdi han st dung
dai va bén hon tién gidy.
Hién nay mdt ddng tién
gidy c¢6 ménh gid tuong
duong chi ¢6 thé dung duge
8 - 10 thang 1a phai hiy,
con mot ddng tién xu loai
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(6L, thdi gian sif dung 1a 40
nam, loai binh thuting cting
dude 20 nim. Nhu the chi
phiin, diic ién s& ré hon rit
nhiu. Thém nita, diing
tién xu con sach s& hon tlién
gidy. Vay 1d xét vé mat
rong 16n thi tién xu UEl
kiem hon tién gidy khd
nhid¢u, Tir dé thiy dudgce,
tién xu khong chi ¢o diém
y&u md con 6 ¢d difm
manh nita. The thi vi I gi
mi ching ta khong ciing
nhau khdc phuc nhing
diém y&u khong phii Ia
kho stta d6 clia tién xu dé
cling hoa nhap véi logi tién
nity - mot loai tién khd
thdng dung ¢ hiu hét cdc
nuGe tién GEn phat rién.
Thém nita, ¢6 thé noi viée
dua tién xu vio huu thong
da thé hién dude sy cd
gitng cla nganh ngdin hang
trong van dé nang cao tinh
ning st dung clia tién Vict
Nam. Viy tai sao ching
khong cting nganh nétm
hiing béo v¢ dong tién clia
! chinh nude minh. Hi¢n mot
|| s0 phudng cdch gidi quy¢t
nhuge diém ctia ién xu da
dudge néu ra:

Trude tén 1a vdi
nhuge diém tién xu ning
hon tién gidy vd dé& rdi.
Thute & cho thily, mie tién
I¢ trong Lii mét ngudi Lcu
dung thudng khong nhidu,
cao ldm ciing chi Gi vii
chuc va nhu viy thi cling
chi c6 khodng gin 10 dong
tién xu & trong vi. Vdingéin
d6 tién xu thi chidc chin
chi€e vi cla cdc quy ba,
quy ¢d cing khdng ning
thém 12 bao. Ay Ia chua néi
dén nhitng chicc vi cia chi
em hién duge chia lam kha
nhiéu ngin thi cdc ddng xu
nhd bé do t.un;__ khé long
liin khoi chice vi “kin ¢Ong
cuo wong” cua ho. Vdi
nhitng ngudi bdn hing,
hang ngay phal thu nhén
khd nhiéu tién xu thi nhiing
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chi€c vi dugng nhién s€ trds
thinh qud chit hep. Th&
nhung, ciing d& nhan thdy
ring hiu h&t nhitng nguci
bdan hang d chd it khi dyng
tién vilo vima ho thudng st
dung i da cOng nghicp
hodc tii ¢6i d€ dyng tién
th& nén dii lugng tién xu co
khi nhiéu thi rit khé rdira
ngoai. Thém nita, ho
khong chi nhin tién xu ma
ciing con phii diing tién xu
d¢ trd khich hing th€ nén
Iugng tién xu ciing khong
phii 1 qud ning. N&u mdi
ngudi tiéu ding ¢d nhin
ciing phdt huy tinh thin
“ngudi Vi¢t Nam ding tién
Viét Nam™ thi chic chin
dong lwu chuyén tién xu
trén thi trudng s€ nhanh
chdng néng Ién.

Va khi ddng tién xu
dude sit dung phS bién
trong di song hang ngiy
ctia ngudi dian nhi viy thi
chifc chin nd s¢ sdm 1dYy lai
thi phin ma ddng tién gidy
ménh gid nhd hién nay
dang chi¢m giit. Nhu vy
cdc mdy bdn hang w dong
s¢ khong con phai phi mdt
I6p bui day nhit hién nay va
cdc dy 4n phat wién hé¢
théng bdn hang w dong
ciing € nhanh chéng duge
rién khai chtt khong chi
tdn tai ¢ mie dy dn nhu
hién thdi.

Nhuge diém xin miu,
hoen gi cla tién xu thi tdi
nay ciing di duge gidi
quy&l, B4 1a vita qua, Ngan
hiing Nha nude da dua ra
quyél dinh {,ho phép dm
nhirng ddng tién bi xudng
L:.lp vi Iy do khdch quan.
Vé lau dai, di dong lién
qua luu hanh nhiéu bi xin
mau thi Ngin hang Nha
nudce chic chin cling s€ ¢d
nhitng phuong cich d€ thay
th¢ ddng tién niy bing
nhitng dong 1ién mdéi cling
nhu nhitng dong tién gidy
ménh gid nho hién nay ma

thoi.

Con vi vin dé kiém
dfm thi mdt chuyén gia
thude Ngin hang Nha nude
cho bi¢t: "Nhifng bit ti¢n
trong bilo quin, ki€ém dém
tién kim loai khong phi
chidriéng Vi¢t Nam mi la
chung ctia cde nude co sif
dung tién kim logi”. Vith¢,
vin d¢ kiém d€m khong
con la van dé riéng cla
Viét Nam ma la ctia hiu
hé&l cde nude phat trién, ma
nude ta lai dang ¢d ging
hoi nhiip véi the gidi nén
mdi ngudi din nén ¢6
nhitng déng gop di nho
nhdt cho sy phat trién clia
quoc gia. Do vy, visu phil
trién chung cla ddng tién
qudc gia, ching ta cling
nén hy sinh va vugl qua
mdt s& kho khiin thye tai.

Vi khi dong tién xu di
phd bién thi vi¢e pht rién
cdce dich vy thudng mai w
dong khong con 1a khd
khiin. Nhin vé wong lai thi
tién xu 12 hinh thic tién
khong thé thi¢u, nhit la khi
nude ta dang trén con
dudng md ctta hdi nhap,
i€p cdn cdc cong nght
hi¢én dai ma thanh todn wr
dong 12 mot dién hinh. Ma
loai hinh thanh todn nay lai
khong thé thidu tién xu.
Cho nén, dir hi¢n tai ngudi
dan con ghé lanh véi tién
kim loai nhung d6 chi la
1Am Iy nhal thdji. Puge biél,
hiu h&l cac nude trén thé
gidi déu st dung tién xu ¢6
ménh gid thip trong thanh
todn wr dong va phudng
thite thanh todn bing tién
xu, thé wr... dang din thay
cho viée sit dung tién gidy
truyén thdng. Nhung @
Vi¢ét Nam, ngudi din da
mit th6i quen sit dung tién
xu vai chuc ndim nay. Vi
viy, d€ ddng tién xu (i
hién mOt cdch rong riii trén
thi trudng tiéu ding thi vige
day tién xu vao lwu thong

¢iAn manh hon nita. Viéc
Ngan hang Nha nudc thu
hoitién gidy va khong phat
hanh thém tién gidy ménh
gid nho, d€ dua tién xu ra
luu théng trong thdi gian
qua mdi 1a bude dau.

Budc 1i€p theo chinh
12 1An cdng viro gidi tré va
gidi i thifc - nhitng doi
wigng ludn sin sang Uép
¢in vdi cong nghé hién dai
va lién li€n, Chi nhin viao
thyc trang st dung ATM
hién nay cling thay rd duge
SU quan lrong cta nhiing
d6i wong ndy. Cu thé la
th¢ ATM ¢6 mat d Viét
Nam r nim 1997 nhiung
(Gi thdi gian gin diy né
mdi phcll rién vi da ud
thinh mat ciia gidi tré cling
nhu nhitng ngudi yéu thich
cOng ngh¢ hién dai, khong
muon ding x&p hang dé
Idy tién & cdc sG giao dich
ngan hiang vdi nhitng gid
¢ dinh. Vay vily do gi md
¢on chiin chirkhong dé tién
xu Gép ¢in vdi doi wigng
niy, vi motngay khong xa
nifa, lién xu ciing s¢ trd
thanh trao luu cia ho néu
duge chii trong phdt trién
ngay U biy gidt. Pugce bict,
da ¢é mdt s6 doi wigng ré
da rit thich st dung tién xu
véi mdy bdn hang wr dong
dé trdnh su bép chet cla
ngudi bdn hang dang rl
phd bi¢n hi¢n nay. Toi tin
riing, khi h¢ thong mdy bin
hang wr dong phé bicn thi
tién xunhatdinh khnn;_, thé
thi€u trong vi ucn clia moi
ngudi. Nhung néu khonl,
guan 1Am diu w phdt trién
¢d s¢ ha tdng phuc va cho
thanh todn t dong thi ddng
tién kim loai vin c¢6 (hé
phdi trdi qua quiang thdi
gian “mong d¢i ngdm
ngti” khong dédng c6.

Mot ¢dn bd VNPT cho
biét, n€u viée st dung lién
xu trdf nén phd bién, VNPT
s& khong chi trién khai dich
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vu dién thoai tidn xu rén | hai bén méi c6 thé di 6

loan qudc ma con nghién
cifu dua vao hoat dong ca
hé thong mdy hdn hing tu
dong”. Tuong w, Saigon
Postel cho biét sé ldp dat
vai chyc mdy dién thoai
tién xu néu hé thong thit
nghiém hién nay ctia cdng
ty cho k&t qui 16t. Song
néu nha cung ¢ip mdy bin
hang w déng cii trong chés
vao sy phd dung clia tién
xu va tién xu lai chd dgi
vio mdy bédn hang w dong
thi khong biél (6i bao gidy

dich 1a 1iép cén dudc vdi
ngudi tiéu diung? Vi vay,
1al y€u phai c6 mdt trong 2
bén nay uén phong.

C6 thé néi, xét trong
dai han, viéc sif dung tién
kim loai s& mang lai rit
nhiéu 1¢i ich cho toan xa
hoi. Db cho tién kim loai
ning, khé d€m hon tién
gidy thi d6 cling khong thé
1a 1y do d€ bd qua nhitng
tién ich khdc ciia tién kim
loai, nhv bén va sach hon
tién gidy, thic ddy sy phat

trién ctia cdc loai hinh dich
vu thudng mai tw dong hod,
dong thdi li€t kiém chi phi
in, ddc, phét hanh tién cta
ngin sich nha nude. Do
vay, Ngan hang Nhi nudc
cén i€p wc tuyén truyén,
gidi thich rong rdi dé cong
chiing hi€u o hon céc 1di
ich cda viée luu hanh tién
kim loai thay cho tién gidy
ménh gid nhd, diy manh
viéc thu hoi, d6i cic loai
lién gidy khong di tiéu
chudn luu thong va sém c¢6
16 trinh cu thé vé viée dinh

chi luu hanh cédc loai tién
gidy ménh gid nho va sém
thay th& hoan toan biing
tién kim loai. Pugc biél,
hi¢n nay hé thong cdc siéu
thi, trung tAm thuong mai
cling nhy mot vai diém
thanh todn cong cong di
chap nhin tién xu. Mong
ring, v6i nd lyc clia mbi
ngudi dan, mdi ¢4 nhan,
dong tién nay & sdm trd lai
thoi ky thinh vugng cia
nhitng nim cudi thip ky 70
va ddu nhitng nam ctia thip
ky 80

e

(Tiép theo trang 22)
Ung dung ly thuyét . . .

Di nhién, nhu i mdt van dé vé
1y thuy&t thudn iy, vi baLky ai trén
thi ruding ¢6 thé dé dang truy (im
dugety s6 P/E ctia cdccongly, anhta
chdc chin s& khong mong dgi nhitng
cong ty vdi P/E thap hoat dong 16
hon nhitng ¢ong ty ¢6 1y sO ndy cao
don gian chi vi cdc cong ty nay bi
dinh gid thip. Trong mdt thi trudng
hoan hdo, nhitng tinh todn cla cong
ching vé dinh gid thdp sé& nhanh
chong bi phd v va khong trong
mong ¢é thé 16n tai.

C6 I& giai phdp (01 hon cho sy
thanh cong clia phudng thife i€p cdn
thue nghiém niim @ sy (8ng hgp gitta
cdc cdch 1iép cin dya vao rii ro va
hin thin phudng thic thue nghig¢m,
Trong thi trudng hoiin hio, rii ro vi
1§ sudt sinh I¢si ¢6 lién h¢ vdi nhau,
do ¢6 thé cdc tham s hodc nhitng
dic tinh th¢ hién lién quan dén ty
sudt sinh Igi cling ddng thdi 1a cong
cu do ludng rii ro 161 hon, Viduy, néu
gid sit chiing ta tim thiy riing cdc
cong ty vdi P/E thip lai hoat dong tot
hon cdc cOng ty ¢6 P/E cao va diéu
nity thim chi diing cho cdc congty ¢é
cling beta, thi ching ta ¢6 thé ¢6 it
nhil hai cdch gidi thich. Mot la,
chiing ta ¢6 thé€ don thudn vt bo cdc
ly thuy¢t dua trén rii ro vi ching
khong diing. Hon nita ching ta cd
thé tranh ludn ring cic thi truding
khong hoan hio va mua ¢4 phi€u
ctia cong ty ¢6 P/E thip cho chiing ta
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¢d hoi ki€m 161 nhiéu hon ty sudlt
sinh 1¢i dy ki€n. Hai 1, ta c6 thé
tranh luin riing cd hai cdch nhin déu
ddang va P/E thit sy chi 13 cdch 16t
hon d€ do ludng rti ro hé thdng hon
la uGe lugng beta trye Lép L di lidu.

Céc ki€u danh muc

Cic dic tinh cia ¢d phi€u ngoai
viéc duge sit dung lam nén ting cho
viéc ude lugng ty sudt sinh 10i ky
vong chiing con duge sif dung rong
rai nhu la mdt cich md a4 phong
cdch quan ly vén dau wr. Vi du mot
danh muc ¢6 1y s6 P/E vugt mic
trung binh ctia thi trudng 6 thé dude
md td nhu danh muc P/E cao hay
danh muc ¢ phi€u ting trudng.
Tuong o, mdt danh muc dugc hinh
thinh véi P/E trung binh thip hon
nhiéu so vdi P/E ctia mdt chi s thi
truding ¢6 thé duge coi 1a danh myc
P/E thap hay danh myc ¢6 gid.

Pé ddnh gid mot nha quén 1y
danh muc lim viéc 181 ra sao, thuding
hiéu qué cla anh ta dugc so sdnh véi
két qud ctia vai chi s0 cd bdn. Vidy
ty sudt sinh 1¢i danh muc ciia mot
nha qudn ly mua ¢6 phi€u ménh gid
16n clia cdc cong ty My ¢6 thé duge
so sdnh vdi chi s6 S&P 500. Trong
trudng hgp niy chi sé S&P 500 duge
xem la cdt moc so sdnh véi nhitng
hiéu qua da dudc tinh todn. Tuong
nhuf viy hiéu qud clia mot nha quan
1y quéc t& ¢6 thé dudce so sénh vdi chi
s0 clia cdc ¢6 phi€u quoc t€. Trong
vi¢e chon Iwa méc so sdnh thich hgp
¢in than trong xdc dinh ¢t moc so

sdnh chi chita dung nhitng loai ¢6
phi€uma nhi qudn Iy huéng d€n nhu
la dai dién cho phong cich cia anh
ta va ¢6 sin d€ mua. M3t nha quin Iy
da duge bdo riing khong mua bat ky
chiing khodn ndo ¢6é trong chi s&
S&P 500 thi khong ¢6 1y do gi bi so
sdnh véi chi s6 nay.

Hon nita cdc nha qudn ly khéng
chi bi so sdnh vdi chi s6 ma con véi
nhitng nhém cdc nhd quédn ly twdng
duong. Hiéu qué ctia mot quy dau wr
nhu dd quing cdo 1a mdt quy ting
trudng ¢é thé dude so sdnh véi hiéu
qud ctia mot miu I6n cdc quy twong
. Pon ¢t nhu hiéu qud trong mdt
giai doan thudng duge phan chia
thinh bén nhém. Cdc quy thudc
nh6ém 25% trén cling & trong phin w
thi nhat, 25% k& tiép niim & phin wr
thit hai, 25% k€& dén niim & phan w
thit ba, va nhdm cdc quy ¢6 hiéu qud
kém nhil nim & phin tu cudi cling.
Néu mot quy duge xem xét ¢6 hiéu
qud nim trong nhém phén w th hai
thi ta goi nha quan ly dé 1 nha qudn
Iy cip phin tu thi hai.Cling gidng
nhu viy, ching ta goi mdt quy mua
6 phi€u ¢6 M/B thap 1a quy c6 gid
va s€ so sdnh hi¢u qud cia né vdi
miu cdc quy c6 gid twong dudng.
Cidc cdch ti€p can nay vé viéc do
ludng hidu qué 1a twong d6i mdi, va
chiing 12 mdt phin cla nhiing ¢8
ging tich cuc va thd vi nhim tinh loc
khd nidng x4dc dinh va sit dung cdc ky
ning dau W clia ching ta ®
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