dc di dong yén Nhat
dang dugc st dung
rong rai trong trao
ddi quéc t&€ nhung
viéc st dung né vin
cond muc dod han ché&
so v6i dong do-la My
va déng méac Dic. Tai sao?

Thanh tyu kinh t& dang kinh
ngac ciia Nhat da bi€n Nhat Ban trd
thanh mét nudc dau tu 16n nhat vao
thi trudng rong 16n cta thé gidi trong
nhiing nam gan day. Hién tugng d6 da
va dang dua Nhat Ban hoa nhép vao
hé théng tién té 3 cuc, tap trung vao
ddng do-la My, mac Duc va dong yén
Nhat. V6i mot hé théng tién té nhu
thé, dong tién clia mbi nude déu duge
gin v6i 8 dong tidn néi trén va 3 dong
tién trung tdm nay lai tha néi dé canh
tranh véi nhau. Pigu dé biéu hién nhu
1a mét su diéu chinh dang k& dsi véi he
thong tién té th& giéi. Trong mdi lién
hé nay, mot s6 nha kinh t& da cho ring,
mot khu vic dong yén dang xuit hién
8 chiu A, bang cach tang muc sit dung
dong yén trong ngoai thuong va_trao
déi tai chinh thue khu vuc chau A gép
phan vao viéc st dung dong yén nhu la
dong tiéu chudn. K&t qua nay néu cé
dugc c6 thé mang lai cho déng yén vai
tro nhu 1a mét don vi tién té Asian va
hoat dong v6i chiic ning ging nhu
dong mac Duc trong hé théng tién té
chau Au. ;

Nhing y kién nay 14 c6 can ci va
dua trén mot nén tang thuc t& dang tin
cdy. Su6t nhing nam tir 1983-1989,
tong s6 thang du tich liy trong tai
khoan hién hanh ctia Nhat vao khoang
415 ty do-la, tao thanh mét nude cé
muc cung Ung vén roéng 16n nhit trong
pham vi quéc t&. Trong khi dé, téng s6
xuft khdu tu ban dai han vao khoang
620 tj dé-la va nhu vay, vugt 205 t3
dd-laso véi thang du tich Iy duge (xem
so do).

Cén can dugc tai trg chd y&u duge
thuc hién bang viéc xuat khdu tu ban
dai han. Trong tinh hudng nhu vay,
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Nhat Ban xuét hién nhu 14 ngusi xudt
khdu vén thuan tuy dai han va 1a con
ng cda tu ban thuin tdy ngin han,
gidng nhu tinh canh cta cic ngan hang
Anh vao cudi th& ky 19 va cic ngan
hang My vao dau th&ky 20, trong chién
tranh th& giéi lan thu II. Sudt trong
nhiing nam dau cda th& ky 20, cac
Ngan hang Anh va My thuc hién vai
tro nhu la chi ng cia thé gisi, xust
kh4u tuban dai han bing dong sterling

va dé-la tuong ty nhu vay, 13 con ng

cta tu ban ngin han trong phan con
lai cGa th& gi6i, cing bing dong
sterling va d6-la. Long ham chuéngcia
ngudi nuée ngoai mudn nidm 14y thanh
khoan bang déng sterling va dé-la da
kéo theo dong sterling va dé-la thuc
hién chttc ning nhu 13 dong tién th&
gi6i, lam tdng kha ning thanh toan cda
hé théng tién té quéc té&.

Nhung trai véi long mong doi,
viéc xdc dinh vai trd ctia dong yén
trong hé thong tién té thé gisi gin lien
viéc sit dung dong yén vao trong trao
dodi qudc t& 1a khong don gian. Mac du
sy xudt hién cia Nhat nhula mot nude
cht ng thuan tuy 16n nhit th& gisi
nhung viéc xudt khdu tuban ctiaho da
khéng lam dé& dang cho viéc quéc t&
héa dong yén, béi vi viéc xuat khiu tu
ool d-’?‘q /-/
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bén (ca ngdn han va dai han) cia Nt
trude hét lai bing dong tien kh
ngoai dong yén. Didu hién nhién d
dén 1a, bd phan trao d8i ngoai thuo
qudc t& bing dong yén qua nhd bé
v6i dong tien clia cdc nude cong nghi
khéc. Hon thé nita, dong yén xudt hi
tuong d6i rong rai nhula dong tién ki
vuc Asia, nhung khu vyc déng yén
hinh thanh khéng ré'nét. Dieu dé g
thich vi sao da phai ti€n hanh nha
cudc tranh luan vé nhing dieu ki
cAn thiét duii day, xtung quanh viéc,
dung déng yén va vai tro cia Nhat nl
la mdt trung tam tai chinh quéc t&.

Viéc slr dung nhu la déng tién qusc 16
Viéc str dung chuc nang tién
trong hé thdéng tién té thé& gi6i cu
giong nhu thuc hién céc chitc nang «
trong nuée mac di phie tap hon nhii
(nghiala né van thyc hién 38 chiic nai
co ban: Don vi hach toan, phuang ti¢
thanh todn va phuong tién cit tru
xem International Currencies: Tl
Rise of The Deutsche Mark ctia Geor;
Tavlas - Finince and ' Developmen
September 1990). Nhung trai lai, tie
té lai dugce xac dinh bing mét sic lui
cda chinh phu méi nuéc, do d6 vi¢
chon lya tién & d€ duge st dung tror
trao d6i quéc t&, tuy thude vz
két qua cua qué trinh x4c din
thi truong. Mot dong tien ct
mot nudc nao d6 khi trd than
dong tien thé& giéi sé mang ki
lgi ich ca ban cho ho. Nuéc ph¢
hanh tién thu duge thué in tia
va vi nhu cau & nuéc ngoai dug
hinh thanh trén quan hé vay n
bang dong tién ctia nudc phé
hanh va do dé, théng qua vié
phét hanh tién, nuéc d6 c6 th
phan tdn 14p tic mot phan s
ng¢ danh nghia ctia ho.
Mot vai y&u t6 dudce coi

1989

1983 1985 1987

Thang du tich liy trong tai khoan
hién hanh va xuét khau tu ban

can thigt cho mét dong tie:
dugc st dung nhu 1a déng tie;
qudc té:

- Nhu da dugc Rober



wundell giai thich “Mot sy that cé tinh
18t truyén théng hch s, mot dong
8n manh dugc mang lai b mot nén
nh  t& manh”  (International
ionetary Options, The Cato journal,
oring 1983, page 189).

| -Nhu cau dugc xem xét trén co s§
4 tri ctia dong tién va do d6 trong tu
1at phét hanh cta nude phat hanh.
iéc phat hanh & muc cao va kh6ng én
]nh tao nén su khong 6n dinh va ddnh
1t ty gia hoi dodi danh nghia.

'i Nuéc phat hanh phai cé thi
%u’dng tai chinh trong nuéc roéng rai,
& va sau. Vi du mét thi trudng duge
18p nhéan cia nhung nha ngan hang
P phan 16n lao cho tai trg ngoa1
wong bing dong tien trong nuéc va
1) d6, héa don trong giao dich ngoai
wong duge st dung chi bing dong

&n do. Tu‘o’ng tu nhu vay, thi trutdng,

)n ngan han (nhu héi phi&u va cic
ay to ¢ gla) phai gép phan vao cau
ubc t& vé tien t@, phan anh sy ua
uluong cua nhing nha dau tu va clia
‘gan hang Trung uong vé kha nang dé
1uyén ra tién mit ctia vén va kha
ing an toan clua cong cu tai chinh.
o -Sumé rong cua phan xuét khau
\ia nudc d6 va su tolon vé quy md xudt
du dugc tién ‘hanh bang dong' tlen
a nudc xudt kh4u, cling d6 16n cta
u, cau tién té d6i v6i ngusi nudc
Zoai nhim thanh toén cho nha nhéap
h4u.

;ac Nhat thurc hién nhifng tiéu chuén néi
en nhu thé nao?’
Viéc phat trién kinh t& manh mé
? kéo theo su xuit hién Nhat Bannhu
mot nube cé siic manh chinh tri va
nh t& trong th& gisi hién dai. Hon thé
(ta, sudt trong nhfxng nam 1980, Nhat
an da dat dugc ty 1& lam phat thap
5n so véi nhing nuéc cong nghiép
hac (2,5%/mam) va hién nay, Nhat
an tré thanh nudc ding hang thi 3
muc lam phat thap nhat thé gidi la
2%Mmam’ (Thuy Si 1a 1,8%/mam va
uc 1a 2,1%/nam). Trong 10 nam lai
4y, Nhat Ban da tién hanh mot s6
én phép nhim mé& rong thi trudng tai
! 1inh trong nuéc va lam dé dang cho
bu‘ng ngudi nudc ngoai tham gia vao
2 trudng nay. Cudi cung su6t nhing
am clia thap nién 1980, phan xuit
‘ du cua Nhat Ban da tang lén dén
5% (vugt. hon 9% vao cuéi 10 nam
uéc) mot sy tang 1én dang ké so véi
it ky mot nudc cong nghiép nao.
hém vao d6, huéng ngoai thuong
‘Ihat ‘Ban da chuyen sang cac nudc

hat trién & Pong Nam A, don dudng
10 viéc hinh thanh khu vyc réng rai
t dung dong yen

/i giai mot cach chéc chén. Véi nhing
5 ging gan day nham giai phéng thi
'udng tai chinh ctia Nhat Ban nhung
LOt vai khu vue vin con dang han ché&

Mic du vay, bai todn van chua cé

nhu thi trudng héi phiu, thi trudng
clia cac gidy t& ¢ gid (chung khodn),
khé khan trong dau tu va trong ngoai
thuong bang dong tién yén chau Au.
Ngoai racon mot s6 y&u t6 khic dalam
han ché viéc st dung dong yén trong

* ngoai thuong quoc t& bao gom: (1)

Phan xuit khdu cua Nhat Ban sang
céc nudce khéc (dac bigt 1a My) da tang

_1én nhu‘ng cling nhu tir trude dén nay,

ho st dung dong tién riéng cta cac
nuée nay; (2) Nhing nha xuét khiu
Nhat Ban vin cu mong muén di tim
kim mot su gén b6 nao d6 trong céc
quan hé ngoai thuong ctia ho véi dong
tién nudc ngoai khi ma loi nhuén bign
t& thu duge bi giam sut sudt trong thai
ky dong yén bi pha gid so v6i cac dong
tien nuéc ngoai, nham duy tri vi tricua
ho trén thi trudng quoc t& (khi dong
tién cia nudc xudt khiu bi pha gid thi
xuit khdu cia nudc d6 ting lén ding
ké vi viéc pha gid déng tién, dbng thai
véi vige tang gid tri dong tién chia nude
nhap khiu). Nhung nha xuat khiu
Nhat Ban du sao cing mudn thudng
xuyén gitt gid dong ngoai té, duy tri
mtc d6 ban hang cua ho, du cho phai
chap nhan muec lgi nhuan thap hon; (3)

- Muc tuyét d6i clia xudt khdu Nhat Ban

sang cdc nudc phét trién khong phai
Asian trong suét nhiing nam cta thap
nién 1980 bi gidm xudng lam trd ngai

" cho viéc st dung dong yén trong ngoa1

thuong, khi ma cdc nudc phat trién &
khu vyc nay hudng vao viéc nhap khiu
bing mot ngoai té khac; va (4) thi
trudng chdp nhan cia nhfmg nhangin
hang (the bankers acceptance market)
phat trién khong t6t, tao khé khin cho
céc doanh nghiép ctia Nhat thu nihan
tai trg ngoai thuong biang dong yén,
dzcbiét kha nang stt dung dong yén véi
chic ning 1a mét don vi hach todn va
trung gian trao asi quoc t&.

Nhiing bai hoc vé viéc xudt khau
tu ban nhim bién dong tién qudc gia
xuflt hién nhu la dong tién qudc t&, doi

héi mot su ton tai cdc dieu kién can
thi€t nhuda trinh bay &trén. Vidu mot
doanh nghiép nuéc n odi doi hoi nhu
cau vén ngan han (b6 sung von ngan
han) bang dong tian ciia mot nude nao
dé, c6 nghla 13, s& hittu qu6c gia cla
nude do c6 kha nang cung utng réng rai
vén ngin han bang dong tién clia nuée
ho, thong qua cac cong cu tai chinh
thich hgp, véi viéc st dung nhiing cong
cu nhu th& 1a tuong dé6i tu do va céc
doanh nghlep nuéc/ngoai ¢é cd hoi
nhan duge & nuée dé mot cich chic
chin vé tinh én dinh cda dong tien
thich hgp. Céc doanh nghlep nuée
ngoai doi hdi nhu ciu vén ngén han
bang mot dong tién nhu thé trong
thanh todn va trong dau tu, hodc tra
ng d6i v6i nhép khau Kha nang thanh

“todn cua mot quoc gia d& tham gia vao

thi trudng vén ngin han lam tang kha
néng cung ung cho vay dai han bang
dong tién quéc gia d6i véi cac nube
khiéc.

N&u mét nude nao d6 cé duge
nhing didu kién nhu th& c6 thé hanh
dong nhu 132 mét trung tam tai chinh
quéc t&€ (nhu la nha ngan hang quoc
t&). Trong mdi lién quan dén vai tro

ctia né nhu 14 nha ngan hang qudc t&,
su tang trudng cta thanh khodn quéc
gia c6 thé vugt qua thanh khodn dy tri
chinh thide. Nhu Charles Kindele-
berger va Peter Linder dé cap, trong
mdi quan tdm xem xét dén vai tro
trung gian tai chinh cla My trong
nhUng niam cua thap nién 1950 rang,
céic thanh khodn quéc gia cia My da
va dang tang truéng nhanh hon du trix
clia né, nhung né ciing c6 von dai han
rong, cac khodn phai tra it, tai sdn &
nuéc ngoai nhidu, va tai sdn qudc gia
d6ng vai tro 1a ngudi chi ng I6n d6i véi
quéc té... Su that, My da va dang hoat
dong nhu 12 mot trung gian tai chinh:
Cho vay dai han va vay ng ngén han o

(Con ti€p)
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