CHIA SE KIEN THU'C VE KINH TE HOC

SO NHAN TIEN CO THE NHO HON MOT?

Theo Ngan hang Thé gi&i, cac khéi tién trong nén kinh té bao gém:
Khéi tién co' s& Mo = tién mé&t ngoai ngan hang + tién mat dw trir trong ngan hang

Khéi tién giao dich M1 = tién mat ngoai ngan hang + tién géi khong ky han dé s dung
chi phiéu va thé ghi no (hay tién g&i c6 thé viét séc)

Khéi tién rong M2 = M1 + céc loai tién géi c6 ky han (chuan tién)

Ngoai ra con c6 cac khdi tién Ms, Ma,...ngay cang dwoc mé réng so véi khdi Mz. Tuy
nhién, théng thuéng trong cac truéng dai hoc thude khdi nganh kinh té, & bac cir nhan,
cac khéi tién dwoc gioi thiéu thwong dirng lai & Mo.

Qua trinh tao ra tién qua hé thédng ngan hang thwong mai cho thay tr mét déng tién co
s& Mo, qua hoat déng cho vay trong diéu kién ly twéng, sé lam ting lwong cung tién Mz
gap mot sé lan. Boi sb nay cé lién quan dén ty 1& dw triv.

Vé nguyén tac, dy trir cha ngan hang thwong mai la khoan tién mat ngan hang trich ra
t tién g&i ctia khach hang va khoan tién nay khéng dung dé cho vay. Dy tri nham hai
muc dich: theo yéu cau ctia Ngan hang Trung wong (dw trir bat budc Rob) va chi trd cho
khach hang c6 nhu cau rdt tién (dw trir dw thira hay dw triy ty ¥ Ra).

R = Rob + R, trong dé R |1a dw trir chung
Ty 1& dw triv r 1a ty sb gitra dw trir R va tién g&i ctia khach hang D:

I = rbb + at, trong d6 ty 1& du tri¥ chung r = R/D, ty & dw trir bat budc rob = Roo/D va ty 1&
dw trir dw thtra rat = Ra/D

Gia st ty 1& dw trir chung clia cac ngan hang thwong mai la gibng nhau, moi nguwdi khéng
st dung tién mat trong giao dich ma thay bang chi phiéu hoac thé ghi no' va ngan hang
cho vay hét khoan tién g&i ciia khach hang sau khi trir di dy trir chung, thi qua trinh tao
ra tién cho két qua:

M1 = km X Mo, trong d6 kw 1a s& nhan tién véi km = 1/r

Vi ngan hang thwong mai dy trir mét phdn nén 0 <r < 1, vi vay km > 1 (1an).
NGi cach khac, vé ly thuyét M1 luén Ién hon Mo mét boi s k.

Thuc té da minh hoa trong nhiéu trworng hop ly thuyét khong sai.

O Hoa Ky, tir ndm 1959 dén nam 2007, M1 luén vuwot troi so véi Mo (twong dwong ky
hiéu MB trong hinh 1). Néu s6 nhan tién M1 dwoc hiéu nhw sb 1an chénh léch gitra lwong



tién dau ra (Ilwong cung tién Mi1) va lwong tién dau vao (lwong tién co s) thi km ctia Hoa
Ky trong giai doan nay c6 gia trj I&n hon 1.

Hinh 1: Mo va M1 & Hoa Ky giai doan 1959-2007
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(Ngubn: St. Louis FED, FRED database)

Twong tw, sb liéu vé Mo va M1 & Viét Nam cling cho thay sb nhan tién I&n hon 1 trong
giai doan 2010-2019

Hinh 2: Mo & Viét Nam 2010-2019
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Hinh 3: M1 & Viét Nam 2010-2019
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Bang 1: Mo, M1 va sb nhan tién km & Viét Nam nhirng ndm gan nhét

2019 2018 Cao nhét DPon vij
Mo 1 198 095,00 1 085 018,14 1 198 095,00 Ty VND
M1 2 456 665,00 2174 032,77 4 613 262,00 Ty VND
Km 2.05 2,00 3,47 Lan

(Nguédn: Vietnam Money Supply Mo | 1986-2019 Data | 2020-2022 Forecast | Historical |
Chart)

Mét cau héi dat ra la c6 khi nao sé nhan tién nhé hon 1 khéng?

Céau hdi dwong nhw vo ly vi km = 1/r, ma 0 <r < 1, vay thi dwong nhién 1/r phai Il&n hon
1, nghia la km khéng thé bang 1, lai cang khong thé nhd hon 1. Hon niva, qua trinh tao ra
tién cho thay, bang hoat déng cho vay day chuyén, mét déng tién co s& sé sinh ra mot
lwong cung tién Ién hon 1 déng, chir khong thé tao ra mét lwong cung tién nhé hon 1
dong.

Vay ma trong thwc té, Mz lai c6 thé nhé hon Mo nhw trong treéng hop sau day:


https://tradingeconomics.com/vietnam/money-supply-m0
https://tradingeconomics.com/vietnam/money-supply-m1
https://tradingeconomics.com/vietnam/money-supply-m0
https://tradingeconomics.com/vietnam/money-supply-m0

Hinh 4: Mo, M1 va sé nhan tién M1 & Hoa Ky giai doan 1985-2012
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Hinh 5: Sé nhan tién M1 & Hoa Ky giai doan 1985-2012
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Giai doan 2008-2009, nén kinh té Hoa Ky suy thoai va sé nhan tién sut gidm rat nhanh,
tr trén 1,6 xubng dwdi 1,0 va kéo dai dén thang 01/2015 nhw trong hinh 6.
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Hinh 6: Sé nhan tién M1 & Hoa Ky giai doan 01/2007-01/2015
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(Ngudn: Board of Governors of the Federal Reserve System)

S6 nhan tién c6 quan hé ty 1& nghich véi ty & dw trir: ngan hang dé lai dw trir cang nhiéu
thi lwong tién cho vay cang gidm va nguoc lai. Ly do ngan hang thwong mai giam cho
doanh nghiép va hd gia dinh vay cé thé 1a ngan hang khéng muén chap nhan rdi ro, hodc
mudn gidm thiéu rdi ro trong cho vay do bién dong kinh té qué I&n, thé ché thay dbi qua
nhanh,...va nhw vay lwong tin dung tao ra khéng dap ng dwoc nhu cau cda nén kinh
té. S6 nhan tién sut gidm trong trwéng hop nay la diéu tat yéu.

Tuy nhién, sb nhan tién gidm va sé nhan tién nhd hon 1 1a hai chuyén khac nhau.
Sé nhan tién nhé hon 1 ¢é y nghia gi? C6 hai van dé:

Th nhét, vé co ban, 1 ddng tién co sé do Ngan hang Trung wong tao ra gi& day chi lam
tang lwong cung tién M1 dwdi 1 ddng. Cac ngan hang thwong mai gil lai dy trir dw thira
nhiéu hon va nhuw vay, qua trinh tao ra tién g&i méi cta khach hang bi han ché trong
trwdng hop nay.

Thr hai, rd rang la lwong tién dwoc tao ra trong nén kinh té tir Ngan hang Trung wong
nhiéu hon 1a tir hé théng ngan hang thwong mai. C6 thé day 1a mét minh hoa rd nét cho
bay thanh khoan khi Ngan hang Trung wong bat lwc trong viéc khuyén khich cac ngan
hang cho vay nhiéu hon nia.

Nhé lai dinh nghia vé cac khdi tién ctia Ngan hang Thé gidi :



Mo = tién mé&t do cdng ching va ngan hang thwong mai ndm gidr
M1 = Mo + tién g&i co thé viét séc
Mz = Mz + tién g&i c6 ky han

Khdi M1 va M2 rd rang, khdng cé gi phai giai thich thém. Tuy nhién, M1 nhd hon Mo |a
diéu kho hiéu vi theo dinh nghia trén, M1 phai I&n hon Mo vi M1 bao gém Mo va tién g&i
c6 thé viét séc. Noi cach khac, dinh nghia vé Mo va M1 c6 van dé gi d6 khodng ding trong
thuc té.

Nén chang, ching ta nén dinh nghia lai hai khéi tién Mo va M1 nhw thé nay:

Mo = tién mat do céng ching ndm gitr + tién mat do ngan hang thwong mai ndm gitr +
tién mé&t do Ngan hang Trung wong nam gid

M1 = tién mat do céng ching nédm gitr + tién mat do ngan hang thwong mai ndm gitr +
tién g&i c6 thé viét séc

Theo céach hiéu nay, M1 khéng bang Mo + tién g&i co thé viét séc va chénh léch gitra M1
va Mo 1a sw khéc biét gitra tién gdi co thé viét séc va tién mat do Ngan hang Trung wong
nam gid.

Khi ngan hang thwong mai khéng thé cho vay dwoc vi mét sé ly do nao dé (kinh té suy
thodi, rdi ro gdp no x4u,...) ho khéng can vay cia Ngan hang Trung wong nira va nhuw
vay lwong tién mat Ngan hang Trung wong ndm gilr khéng ra ngoai lwu thédng dworc. Lic
nay, tién g&i co thé viét séc cé thé nhd hon tién mat do Ngan hang Trung wong ndm gidr,
khién cho M1 nhé hon Mo. N6i cach khac, mét dong tién co sé tao ra dudi 1 déng cung
tién My, tire 1a sb nhan tién nhé hon 1.

Két luan

Trong thye té, sé nhan tién cé thé nhé hon 1. Bé giai thich duwoc truéng hop nay, can
phai xem lai dinh nghia vé cac khéi tién Mo va M1 vi cac dinh nghia truyén théng khéng
giai thich dwoc tai sao Mo lai cé thé Ién hon M.
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