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Trong theri k¥ quan liéu bao cip,
chiing ta ding khéi tién mit dé quan
Iy tién té. Khi d6i méi, ching ta van
dung cdc 1y thuyét tién té cia kinh t&
thi trugng, thay cdc nuée diing nhiéu
khéi tién té khdc. Tir dé ciing ndy
ginh vAn dé 14y khdi tién t& nao dé
quan ly viéc phdt hanh tién? Hién
nay c¢6 nude ding M1 nhu M¥, ¢6 nuée
dimg M2 nhu Phép.

Céch sdp x&p 4 khoi tién té cling
mbi nuée mbi khée. Co sd 1y ludn cta
cdch sdp xép khong rd rang. Diéu nay
doi hoéi ching ta phai tim hiéu ky. Vi
vay toi xin bdt ddu tir khdi niém vé
cac khdi tién té.

Cuén “C4c cong cu tai chdnh
mdéi” (Les Nouveaux Instruments Fin-
anciers cua Bernard Beaufils, Jean -
Paul Guimbert, Georges Py, Bertrand
Richard va Charles Henri Taufflieb,
nha xudt ban Banque tdi bdn nim
1988, trang 37) cia Phép néi chi tiét
hon ca, ndi dung nhu sau:

. M1 = tién gidy, tién 18, c4c tai
khodn khéng ky han bing déng
franc.

. M2 = M1 + toan b6 cde khodn
dau tu (placements, ho coi gifi tiét
kiém la ddu tu) khong-ky han bin
franc c6 14i (s8 A, B mau xanh, s
théng thudng ctia cdc ngin hang, sé
tiét kiém duge vay xAy nha, CODEVI,
s0 tigt kiem dai ching)

. M3 = M2 + tai khodn ngoai tg,
ddu tu c6 ky han khong chuyén
nhugng duge (tai khodn ¢é ky han, tin
phiéu ngdn quy va tiét kiém, tin
phiéu kho bac, tin phiéu buu dién theo
thé thic) va cdc trdi phi€u ngan hang
kha nhugng (chiing chi tién gtri, trai
phi&u dinh ché& tai chinh chuyén mén
héa (BIFS) cia ngdn hang va trdi
phi&u cdng ty tai chinh BSF)

. L = M3 + tr4i phi€u khd nhugng
do céc t6 chifc khéng phdi ngin hang
phédt hanh (tin phiéu kho bac chuyén
nhugng duge, ngan phi&u kho bac va
BISF khong phdi cla ngin hang)
cling nhu ti€t kidm hop ddéng (tiét
kiém theo k& hoach nha &, s6 tiét
kiém doanh nghiép).

Vi 4 kh«gl tié)n té nhu trén, lap
tife 6 mot s6 van dé dit ra cho ching
ta. D6 la: ;

1. Chon kh#i tién té nao dé quan
1y tién t&? Hay néi theo quan diém
clia Méc, khoi tién nae 1a khai tién
thuc t& dang luu théng (Kt) duge xdc
dinh 1a phdi phit hop vdi khéi tién
cin cho luu théng (Ke)?

2. Py 1a 4 mic cung tién té, vay
thi tuong dng véi ching sé 1a nhitng
miic cdu tién t& nao?

3. Xdc dinh ndi dung timng khai
tién té trén co sd nao? C6 quan diém
cho ring M2 la téng phuong tién
thanh todn ma trong dé c6 téng miic
tin dung, vy tai sao c¢6 su khdc nhau



nhu vdy? Dung khdi nidm tdng
phuong tién thanh todn theo quan
diém nay cho vige diéu hoa luu thong
tidn té & nude ta ¢6 din dén sai ldm
khéng?

Trong bai nay tdi chi ban van dé
1lavén d% dang gy tranh ludn trong
hoi nghi gidm déc ngdn hang diu
nim nay.

T6i cho réing ching ta khéng thé
niao dua vao cdc 1y thuyét kinh t&
phuong Tay dé xAy dung chii nghia xa
hoi qua con duting kinh t& thi truémg,
Vi véy ludn ludn ching ta phdi déi
chidu v6i 1y ludn Méc - Lénin dé tim
ra nhitng diém dang sai mjt cdch
khéch quan. Nhat 1a khoa hoc diu
phdi 1a2 mét thoi trang d€ néi ring
theo mot ctia Mdc 14 lac hau (!). Cin
clf vao quy luat khoi tién cin thiét
cho Iuu thong ma Mdc da day cong
phét hién ra, tdi cho ring khdi tién
té luu thong chi c6 thé 1a M1. Lap
ludn that la ré rang vi:

. Chi ¢6 tién lam chdc nang
phuong tién luu théng va thanh todn
mdéi c6 thé tdc dong tdi gid ca hang
héa, méi c6 thé 1am ting hay gidm
lam phat.

Mic da phat hién ra 14 khoi tién
lam chifc ning cat trit rit ra khoi luu
théng véi cdu néi day hinh anh:
“nhitng bé chia tién tich trif vira ding
lam kénh tiéu nude, lai vita ding lam
kénh tudi nude, vi viy ma ching
khéng bao gié 1am ngip nhiing kénh
luu thong ca”. Theo ludn diém nay,
tidn gii va tién tidt kiém c6 ki han
glii vao ngdn hang 14 tién 1am chite
nang tich liy da rat ra khéi luu théng.
Tién gifi tiét kiém khéng ky han ciing
khéng thé nim trong khdi tién luu

théng vi né khéong phai 1a loai tai
khodn thanh todn c6 thé ding séc hay
cde phuong tién thanh todn khdc nhu

hico va nhiéu nuée khéc déu chi ding
Mi1.
. U nhiéu nuéec M1 va M2 bién

Nuéce 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993
My M1 |730ty |752 788 799 831 900 1029 1128
M2 |2801 2016 3082 3243 (3353 3443 3492 3567
Chi s6 gid |1,9% 3,7% 4% 4,8% |54% 4,3% 3% 2,9%
Phap M1 |1317 ty |1371 1424 1454 1597 1522 1611 1508
M2 |2491 2597 2691 2814 12833 2740 2705 2811
Chi s& gia |2,6% 3,3% 2,7% 3,6% 3,4% 3,2% 2,4% 2,1%
Dite M1 (325ty |355 389 414 432 548 586 641
| M2 568 606 644 703 789 992 1108 1204
Chi s6 gid [-0,1% |0,1% 1,8% 2,7% |2,7% 3,4% 4% 4,1%

Gy nhiém chi...d€ mua bdn hay chi
trd. Nhu vay M2 khéng thé nao dung
dé quan 1y viéc phdt hanh tién ma
chi ding dé tham khdo thém.

. Ding

M2 dé quﬁn 0.15

dong nhiéu khi ngugce chiéu nhau nhu
thdng ké sau day cho thdy:

Biéu dé M1, M2 so véi chi s&
gid ctia My

1y tién té s&
lap tidc pha
nhdn tdc 01 ¢
dung cla
viéc néng
lai sudt tién
gtii dé kiém
ché lam

0.05 1

—0—9%M2
—A—Chi s6 gia

phdt vi sé A — - y
roi vao ludn 1986 1088
diém c6 giri
tién ngin han vao ngin hang ciing
chdng c6 ich lgi gi. Nhu vay cling c6
nghia 14 phd nhan luén thuc t& la
nidm 1989 ching ta nang 1ai sudt 1én
12%/thang lam tién gii un in dd vao
ngan hang, chuyén cdc ngan hang tir
bdi chi sang bdi thu tién mit va nhd
d6 ma chiing ta di chdm dit lam phét

1890

1982

Qua biéu dé trén cho thiy bién
dong khong cung chiéu clia M1 & M2
¢ My: Nam 1992 M1 ting vot 1én tdi
+14,3%, M2 tut xudng 1,4%, trong khi
chi s6 gid cd ha tit 3% xudng 2,9%;
M2 lai xuéng thdp hon chi s& gi4 ca.

Biéu dé M1, M2 so vdi chi s&
gia ctia Phap
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phi ma, chuyén sang mifc lam phét
gin mjt con s rdi mdt con sb.

. Méi nuéc quan niém M2 mjt
c4ach khdc nhau dén ndi trong Théng
ké tai chdnh qudc t& cia IMF ho vin
thudng xuyén phai ghi cha ¢ dong M2
1a theb quan niém qudc gia (concept
national).

. Trung Quéc, Han Qudc, An bs,
Nhét Bén, Singapore, Achentina, Me-

Tinh hinh cia Phdp ciing c6
nhitng bién djng khong cling chidu
cdn xem xét thém.

Tém lai cd vé 1y thuyét 1dn thuc
tién van dé chon lya khéi tién nao dé
quan 1y tién t& vAn con 1a mot dé tai
cdn duge nghién ciu ban bac ky
lugngm
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