BROADEN BET-04
ECONOMICS

Y

5

KEYNES DA BEN NUWO'C ANH NHU THE NAO

Robert Skidelsky

Mét an pham cuia VEPR




KEYNES BPA DPEN NUGC ANH NHU THE NAO
© 2017 Chuong trinh Nghién cttu Kinh té hoc mé rong thuoc VEPR BET-04

Vién Nghién ctru Kinh té va Chinh séch (VEPR)

Trudng Dai hoc Kinh té, Pai hoc Qudc gia Ha Noi

Keynes d3 dén nudc Anh nhu thé nao’

Robert SkidelsKky

Bi én dich: T#+an Manh Cudng

Quan dé&m d oc trinh bay trong bai viét nay la clia (cac) tac gia va
khong nhat thiét phan anh quan d ém cla dich ga hodc VEPR va
Broaden Economic

1 Ngudn: https://www.elgaronline.com/view/journals/roke/4-1/roke.2016.01.02.xml

2 Gi4o su Kinh té chinh tri tai Pai hoc Warwick (Vuong qudc Anh)

3 Pho giam d6¢ Chuong trinh nghién ciru Kinh té hoc mé rong thuoc VEPR (Broaden Economics) — Email:
tran.manhcuong@vepr.org.vn



https://www.elgaronline.com/view/journals/roke/4-1/roke.2016.01.02.xml
mailto:tran.manhcuong@vepr.org.vn

BET-04

Tom lugc:

Toi kham pharacachticnhin g Jdng diat onwg p h a i Kejcquwiisinldi i v ao
chinh sach congia  @cnh Toi chordng srsup & dia cac d 8u kien kinh v i mo

t rdwChién tranh T giGi thirnhét  d &xudt hi@mmdt héthéng* & nglén | nhimig

c o0 €dduchin h odgiddinhtheokinh €hoc ocddénbithatchdtlas , va d& do Kk
hoc t h @g phai Keynes n@im loai bd nhiimg van dé nay khdi hé thong. T6i ly géi cau

traldoit h e @ngphdiKeynesénhing vén é mdi trong chinh sach tai khoga tién té

Tieuch@n bAanviv an g d &éc kifm Soat tirvdng va cung & d ar cihgantas

trong quy &c can Bng ngan sach. Giidin g , t 6ot catchdimnhiinug  §ng diaw

Keynesd ot duy tri sau Céc aickhing hding quacéac mdc sw kien ala Uy ban

Macmillan, va ham y chinh sachaniin g dng rtayr

Tir khoa: Keynes, Kinh&hoc alla Keynes, Coc  aidhiing h@ng, Lich grt v éngkinh
t§, Kinh€hoc v1 m6, @édiChirhs&hta khdéat @a cach nang
Keynesian
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“ T 06 ieundyig€t h Gag artdrtin va cung @p ndt chuan gia ti khach quan,é&u ... ¢
co quan écsrduny it caracygdn luc dlahpdén g & @n ndthardich chugn
cla [mic gid] bang nheu  h @ity 166 dinhtheomdt t r o ndng so @iithong v
t howrg ”

John Maynard Keynes (1923 [1978], trang 148)

“Trong thuc € va theo nguyériit chung, &t it cong véc 1am thém va khdngdncdng véc
lau dai nao co th, od o ra bdiviéc v agnvamhitiéuda nhéa " nw

Winston Churchill (HC Deb 15 thang Tu 1929, tap 227, cot 54)

“ K h 0i quit gia quay sangdm e lai ich ca nhan éa quic gia, thi bi ich cong da toan
thégidiségiam nhtr 6o & G

Charles P. Kindleberger (1973, trang 190-291)

ac
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1. XA HOI “TAC NGHEN”

Sau chién tranh thé gioi thir nhat, cac quy tic vé chinh sach kinh té vi mé cua nta thé ky
trudc da sup d6. Nguyén nhan 1a do nhitng diéu kién giup ching kha thi da bién mat. Nén
kinh té vi mo cii (¢ thoi diém trudc khi ¢ chinh sackkinh té vi mo) dugc déng khung bai
ba quy tic lién két véi nhau: tung ho ché do ban vi vang, can bing ngan sach, tu do thuong
mai. Ca ba quy tic nay déu da bi chién tranh loai bo. Nhin mét cach don gian thi ché do
ban vi vang da tré thanh may phat, hon la mét dang may ha &p cac cl s¢ ngoai sinh, trong
khi diéu chinh néi dia véi cac cl sbc nay tro nén tén kém hon.

Do sy gia ting kiém soét tién luong cia cong doan, anh huong cua tang 16p lao dong
l&n chinh tri, va viéc dong ctra cac cira ngd di dan, nén kinh té néi dia tro nén cang nhac
hon. Rét 14u truée do, “tinh cing nhic” cua luong va gia di duoc dua vao cidc mo hinh
kinh té chinh théng, va diéu nay ly giai cho viéc cac nén kinh té c6 nén cong nghiép phat
trién da mat di “tinh co gidn” trude do. Cac thi truong thanh khoan dwgc khuyén nghi boi
cac nha kinh té da bién thanh mot khéi doanh nghiép tap trung. Bic 1a mot vi du dién hinh
(Maier 1975). Cac quy tac tai khoa dya trén can bang ngan sach va tu do thuong mai ngay
cang tré nén kho duy tri.

Ché d6 ban vi vang cua thé ky 19 da hoat dong khdng hiéu qua do nhiing diéu kién
dic biét. Sau chién tranh ché do nay hoan toan khéng hoat dong. Barry Eichengreen (1985,
p.22) d& v& ra mot birc tranh hap dan vé “mot hé thong tien té quoc té bi rdi loan do ty gia
héi doai khong hop ly, phan bo du trix khong hiéu qua va vo ich ... va cung luc khong thé
gial quyét su réi loan cua nhitng cing nhac trong ciu trac luong, gia tang thué xuat nhap
khau va that bai trong hop tac”. Vai tro “nhac truéng trong dan nhac quoc té” cua London
da bi suy yéu nghiém trong. Van dé “mét can bang toan cau” lan dau tién duoc dua lén
hang dau, nhung khong c6 nghia 13 1an cudi cling, vai thang du xuat khau thuong xuyén
cuia Hoa Ky da gy ap luc giam phat 18n hau hét phan con lai cua thé gioi.

Tom lai, co ché diéu chinh duoc gia dinh bang kinh té hoc c¢6 dién da bi pha v hoic
bi tic lai. That nghiép 1a biéu hién rd rét nhat cua sy cing nhic cua thi trudng, va la thach
thirc chinh ddi véi chinh sach kinh té. That nghiép & Btrc va Anh trung binh khoang 10%
trong nhitng nam 1920, gip doi con s6 trugc chién tranh thé gisi tht nhat. Duy tri that
nghiép hang loat ciing 1a mot thach thirc vai ly thuyét. Khong co ly thuyét nao vé san luong
va lao dong nhu thé, vi Iy thuyét c6 dién gia dinh — c6 18 1a phong doan — vé mot trang thai
toan dung lao dong. Thuc té da chimg minh diéu nay. Cac nén kinh té cd thé bi ngung tré
trong mot thoi gian ngan, nhung s& hoi phuc lai ma khéng can dén sy can thiép cua chinh
phu. Quy luat Say dd khong bi thach thirc mot cach cuc doan. Pidu nay di thay ddi cing
Vv6i cude Dai khung hoang, bat dau nam 1929 va tir d6 thé giéi khoéng thé hoi phuc hoan
toan cho dén Thé chién th hai.

Ly thuyét va chinh sach déu cham cham trong viéc nhan ra rang nhiing diéu kién da
thay d6i. Khau hi¢u “Tro lai binh thudng”, di xac dinh tién hanh nhitng nd lyc dé khoi
phuc hé thdng truéc chién tranh trong nhitng nim 1920. Myc tiéu cia nhitng nd luc nay 1a
khoi phuc lai ché do ban vi vang quéc té. Kinh té hoc chinh théng coi day 1a mot khudn
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kho khong thé thiéu cho quy tac tién té noi dia. Viéc neo vao vang 1a mot hanh dong chong
chinh tri. Dé khoi phuc ché @6 ban vi vang, bi gian doan trong chién tranh, theo Hoi nghi
Genoa vé Nghi quyet tai chinh nam 1922, cac chinh pht can “can bang lai ngan séch québc
gia bang viéc that chat chi tiéu hon 1a tang thue chan dung lam phat bang viéc nging trang
trai tham hut ngan sach do sir dung tién gidy, va nging vay tién sir ‘dung cho nhiing myc
dich khong hiéu qua” (Brown 1940, trang 343) — nhin chung 1a dé thanh toén tai chinh
chién tranh. Chuong trinh cia cac nha Ricardo hau Napoleon cii di tré thanh quan diém
ddng thuan cua tat ca cac chinh phu.

Cudc Pai khung hodng trong giai doan 1929-1933 da bat dau mot giai doan thir
nghiém ly thuyet va chinh sach kinh té vi m6é ma tir day Cudc cdch mang Keynesian cuoi
cung da chién thang.

Ticu luan nay s& xem xét cach thirc ma chinh sach vi m6 thich nghi, hoc that bai
trong viéc thich nghi véi nhitng diéu kién mai, trong cudc Pai khing hoang nhu mot xu
hudng thay doi tat yeu.

2. VAN PE TIEN TE

Truéc Thé chién thir nhat, cac nha cai cach tién té nhu Fisher va Wicksell da thuyét phuc
cac ngan hang trung wong nén st dung chinh sachién té mot cach than trong dé 6n dinh
muc gid, va khdng chi 1a nhitng may phat tu dong cua nhitng dong vang quéc té vao nén
kinh té trong nudc. Cac nha quan 1y ngan hang trung wong it chii ¥ dén 10i khuyén nay.
Viéc “quan Iy chuan ban vi vang da bat dau, nhung khong c6 nhiéu cai tién.

Vi nhitng Iy do mang tinh x& hoi, khi chap nhan viéc sir dung chinh sach tién té mot
céch than trong dé ngan Iam réi loan nhiing bién dong kinh té, tat ca nhitng cau hoi chua
duoc giai quyét trong ly thuyét tién té da duoc lat gid lai. Cung. tién 12 bién ngoai sinh hay
noi sinh? Nhiém vu cua ngan hang trung wong la kiém soét tién té hay tin dung? Co thé
cung lic dat dugc 6n dinh gia va 6n dinh ty gia héi doai khong? Nhitng cau héi nay, bi bo
qua tir giai doan trugc chién tranh, 1an dau tién duoc thao luan trong bdi canh thanh khoan
cac khoan lam phéat trong va sau chién tranh, giai doan ma Pac va cac qudc gia Trung va
Pong Au da dat siéu lam phat. Sau d6, cac cudc thao luan da dién ra trong diéu kién giam
phat chua turng co.

Keynes va Edwin Cannan — Gido su kinh té hoc tai truong Kinh té London, d3 tranh
luan vé nguyén nhan cua lam phat trong thoi chién va hau chién. Trong mét cudc tranh
luan vé cudc chay dua cho cac du thao vé ngudi diéu hanh thuc sy vao dau thé ky 19,
Cannan d phu nhan vai tro tao tién cia cac ngan hang. Véi 6ng, cac ngan hang don gian
la nhirg “ké trung gian”, nhu nhitng nguoi tho bac ngay xua, cho vay, léy l&i, nhitng thur
dugc dat coc dé bao dam an toan. Ngan hang khong thé cho vay quéa sd tién ma ho nhan,
néu khong ho s& pha san. Khi ngén hang trung wong tao ra tién “phu troi”: cung tién sé Ia
ngoai sinh. Do vay, van dé chin dang lam phat chi con 1a han ché viéc phat hanh tién cua
ngan hang trung vong. Cannan da v1et trong cudn sach caa 6ng E)ong Eang gay (The Pape
Pound)niam 1919 rang: “Dét tién gidy cua ban, va tiép tiép tuc dbt cho dén khi sb tién nay
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mua duoc luong hang nhu né di ting mua dugc.” Pic trung tuyét voi cia ché do ban vi
vang la giup chong gian lan viéc phat hanh tien.

Keynes da goi lai cudc tranh luan vé cac hoa don thuc té. Tién dugc phat hanh dé dap
g “nhu cau thuong mai”: do dé, n6 1a yéu té ndi sinh. Vi thé tién khong thé duoc “cung
qua mirc”. Cac nha 1y thuyét cii nhu Cannan khang dinh rang viéc mé rong tién té s& kéo
theo m¢ rong tin dung. Nhung, Keynes cho ré‘mg, trong mot xa hoi hién dai véi mot hé
thdng ngan hang phét trién, viéc ma rong tién té nhin chung 1a “giai doan cudi cia qué
trinh tao tin dung kéo dai”. Ngin chin luong tién ting I&n dé déao nguoc sy md rong tin
dung sau khi nd dién ra s& Iam pha huy thi truong kinh doanh — “mot khoa hoc thuong
dugc mo trong giai doan nay khi hoc thuyét cua Gido su Cannan van con gitt anh huong
trong linh vuc nay” (Skidelsky 1992, pp. 162-164). Kiém soét tin dung, khong kiém soat
tién té 1a chia khoa cho on dinh kinh té va gia ca.

Keynes di dung. Ngan hang giit mot luong 16n céc tin phiéu kho bac ngan han do
chinh phu phét hanh dé dau tu cho chi tiéu trong chién tranh, vn da dén han tra sau chién
tranh. “Piéu nay c6 nghia 1a sau chién tranh cac ngan hang cé thé bo sung du trit tién mat
bang viéc khong mua tin phiéu kho bac méi khi lugng tin phiéu cii d4o han, va do d6 cac
co quan Kiém soét tién té da khong thé ngan chin mot sy mo rong tin dung rong réi trong
giai doan 1919-20 biing n6 sau chién tranh (Peden 1993, P.228).

Tin dung da duoc kiém soét ra sa0? Cau tra loi cua cac nha Wiksellian 1a thiét 1ap 14i
suat thi truong bang vai 13i suat “tu nhién”. Bang viéc thiét 1ap 14i suat ngan hang (14 suat
qua dém danh cho cac ngén hang thuvong mai vay), ngan hang trung wong c6 thé kiém soat
l&i Suat dai han (I4i suat ma cac ngan hang thuong mai cho khach hang vay). Chinh sach
|4i suat ngan hang nén duoc b sung bang chinh sach thi truong ma, sir dung truc tiép du
trir tién mat cua ngan hang. Keynes da viét (19300 [1978], trang 424):

MO0t ngan hang odtwrduonégcliow br orly tién ntwva tién duwr trir trong hé
théng tién t& cla minh Bing cachkét hop ¥ dung chinh sach ngan hang va cac nghiwu
thi t rong nd, cé the...k h 6 ni giémc s o @ng tin ding ma con Km soat 1di sét  aud
t w [rc gid, va trong dai &n 1 mic thu nip. Trd dhdy rang ntiing muc tiéu ma ngan
hang tr u#tdp vicn gd 6t higawipigkcu... Wl u yAntamig éhc biday
vang.

O day c6 mot sy bat cap. Nén mong cua viéc kiém soat tin dung 1a ché do ban vi vang. Lai
suat ngan hang chi c6 thé str dung dé 6n dinh ty gia héi doai hoac gia noi dia ma khéng thé
kiém nhiém ca hai.

Vao cudi thé ky 19, van dé nay, phan nao da duoc khac phuc bai su linh hoat cua
ngan hang trung wong d6i véi nhitng bién dong cua vang, nhung trén hét 1a boi vai trd
thdng tri cua dong bang trong hé théng thanh toan quéc té. Nhu Charles Kindleberger
(1973) da noi, vi thé caa dong bang duya trén ba yéu to: (a) uy tin cao, bat nguon tir viéc
duy tri gia trj v&i vang trong thoi binh tir 1717, khién déng bang tré thanh dong tién dur trix
wa thich cta hé théng tién té; (b) Vai tro nhu mot trung tdm thanh toan quéc té cua London,
VGi can bang thuong mai thuong duoc xac 1ap bang viéc chuyén khoan giira su can bang
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cua cac ngan hang & London; va (c) Anh QUOC la chu no quéc té 1on trén the gidi, voi cac
khoan vay ca ngan va dai han. Trong tom tit cua Kindleberger, Anh quéc di 6n dinh hé
thdng tién té trudc chién tranh bang ba diém sau: (a) duy tri chinh sach nhap khau ty do;
(b) cung cip cac goi cho vay dai han theo chu ky; va (c) giam gia trong giai doan khing
hoang. Sau chién tranh, hé thong da trd nén khong 6n dinh do "sy bat lyc cia nguoi Anh
va sy khéng sin sang cua Hoa Ky" (Kindleberger, trang 291) dé dam nhan nhiing trach
nhiém nay.

“Lu4n diém thdng tri” da bi thach thuc boi Barry Eichengreen (1995, trang. 5-9).
Eichengreen cho rang hé théng truée chién tranh phu thudc vao uy tin va su hop tac. Bong
franc va ddng mac ciing uy tin nhu dong bang. Hé théng dugc 6n dinh hon nhd “sy hop
tac cong khai, cd y thurc gitra cac ngén hang trung wong va cac chinh phu” (1995, trang. 8).
Sau chlen tranh, nhitng ap luc vé mat chlnh tri va xa hoi qUOc noi da lam giam uy tin, va
su rdi loan cua chinh tri quéc té, bao gdm bat dong vé ng chién tranh, da lam giam di su
hop tac chinh tri va tai chinh.

Trong khi Ngén hang Anh quéc duoc hau thuan boi chinh phi va “ngudi dan ong
quyén lyc” trong tai chinh, da yéu cau nhanh chéng khdi phuc kha ning chuyen doi cua
vang vé gia tri hop 1y trudc chién tranh — bat ky su giam | sUt nao trong gia vang cua dong
bang cling dugc xem nhu sy pha gia tlen t¢ thoi trung co - canh ta trong chinh tri nhanh
chong xem ché d6 ban vi vang nhu nguon gdc cua nhing tai wong sau chién tranh. Chinh
phu da tam hoan kha nang chuyén d6i nay vao nam 1919. Gia ca ting vot, ty gia giam
manh. L&i suat ngan hang duoc thiét lap ¢ murc 7% dé ngan ngira bing no lam phat, mot
giai phap hop ly trong tinh canh nay, nhung roi lai duoc gilt & mic cao vao nam tiép theo,
mét phan cua su that bai vé gia ca, san luong va viéc 1am dé nham chuan bi cho viéc tre
lai kha nang chuyén d6i & muc ty gia bang — do la trudc day. Phai chiang 1a tién ré da gay
ra cudc bung nd va tién dat da két thic n6? Hoac 1a cau bi han ché trong thoi gian chién
tranh khién gid ting, kéo theo mot sy mat ty tin 46t ngot? Cac ly thuyét gia vé tién té ludn
bi phan tach bai nhitng cau hoi nhu thé.

Thoi diém nay, Keynes khong nghi ngd gi vé viéc chudi sup do-bing nd nay bt
ngudn tir tién té. Vi tinh than dich thuc cua mot nha cai cach tién té, trong “ Lam thuyét
vé Cai cach Tén & caa minh, 6ng di chi trich chuan ban vi vang nhu mot “di tich man
ro” (1923 [1978]), va chéng lai muc dich on dinh déng bang & murc gia tri hop 1y truéc
chién tranh bang vang — thuc té 1a biang ddng d6 la khong bi sut gi4, & muc ty gia héi doai
1 bang ddi 4.67 d6 la. Bidu nay khéng hiéu qua. Muc dich cua cac nha l1am chinh séach 1a
hdi phuc ché do ban vi vang quéc té ngay khi c6 thé dé ngan chin lam phat. Bac tro lai ché
d6 ban vi vang nam 1924, Anh nim 1925, Phap va Y nam 1927. Duy chi ¢6 Hoa Ky c6
duoc tu do toan dién dé thar nghiém nhitng ¥ twong caa nhirng nha cai cach tién té. My da
khéng phai giam gid dong d6 la so voi vang nhu trong chién tranh, va thang du tai khoan
vang lai da tao ra mot dong vang 6n dinh chay vao két sat cua Bo Tai chinh, Fort Knox.
Nho ‘cach ly’ nhitng dong vang nay, Cuc Du trit Lién bang — thanh 1ap nam 1913 — da c6
thé tach biét gia tri noi dia cua déng do la véi gia tri noi dia cua vang, va pha nhan co ché
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lru gia caa Hume. Do khéng phai lo lang vé can can thanh toan, nén Hoa Ky la quéc gia
duy nhat ¢ tinh thé co thé tir nghiém cac y tuong caa cac nha cai cach tien té.

Duy tri 6n dinh gia & Hoa Ky trong giai doan 1923-1928 bang chinh sach I3i suat va
nghiép vu thi truong ma duge cho 1a mot minh chiing thang loi caa chinh sach tién té “khoa
hoc” duoc ma Hoi dong Cuc duy trir Lién bang My theo dudi, dic biét 1a théng déc —
Benjamin Strong. Tuy nhién, mot hé qua it dugc quan tdm cua sy ‘cach ly’ nay la né da
chin dung co ché diéu chinh qudc té. Déng d6 1a dan dan bj dinh gia thap, nhu truong hop
dong franc cua Phap da 6 6n dinh ty gia héi doai franc-vang trong nam 1927 vai ty 1€ Chlet
khau 16n cho dong bang. Hai ‘dong tién trir vang’ ndy, trong nam 1929 da tich lily 60% cd
phiéu vang trén thé gioi, gay ap luc giam phat 1én phan con lai cua thé giéi cac nudc theo
ché do ban vi vang.

Chién thang da bién thanh tro tan khi Cuyc du trir Lién bang My that bai trong viéc
ngan chin su sup d6 cua nén kinh té trong cudc Pai khung hoang giai doan 1929-1933.
Theo Milton Friedman, nhitng gi Cuc du trir Lién bang phai lam la mé rong nghiép vu thi
truong ma cua minh — mua cac khoan dau tu — bat ké & mic do nao dé ngan chan sut giam
tin dung. Thuc té thi, nghiép vu thi truong mé trén quy mé 16n chi bit dau nam 1932.

Friedman va Schwartz (1965, p.x) da viét:

Srsuy gam manh nél eng tién trong st nhim g n a m uwxadyhiérvazam@ c on
hodng loan khoc lié&é c bmgaedédanganh ngan haladoHétkbhgidn g ph
trirlién bangthiéu quyén luctrong vécn g a @n @&hmay. Xuyén <t sy suy gam nay,
Héthon g d & écluw rom e y hémiambdt qu & t r 6nlh giat pmagen b u
téva 2p 0 dla ngan hang. Bu Hé thdng sr dung nhing quyn luc nay ndt cachhiéu
gua trong cLbi nam 1 %3 0c iéuwh gitdh dn a m thl iBd cuoc khing
hoang e thanh kh@n qua niic ...c &gah h n haochén h atw n g d@nva tie throng
cophiutiented &4 t rdasopho k&, quathuc, €1 a m  tatdymge  dhong mon
nao. 6hgkéhnayd€gidm mic 0dghiém tong dla arsuy gam va co tl sé khién
né ketthtc®m h oBu. nhi

Keynes dong y vai phan tich nay tai thoi diém bat dau cia cudc Pai khung hoang: Vao

nam 1930 (Keynes 1930a [1978]) ong da ung ho cho nhitng nghiép vu thi trrong mé “mot

cach théi qua” — can mua tréi phiéu chinh phu ¢ bat ky mac do nao — dé cham dit tinh

trang di xuéng. Picu nay ngay nay dugc goi la ngi long dinh lugng. Nhung vao dau nhirng

nam 1930, 6ng da ngo rang chinh sach tién té doc 1ap khong thé duy tri sy on dinh hoac

ngan chan sy sup do.

3. VAN DE CHINH SACH TAI KHOA

Chién tranh da khong chi thach thirc quan diém truyén théng veé chinh sach tién té ma con
ca ly tuong Victoria ve nha nudc toi gian. Hai dieu nay lién quan dén nhau: nen tai chinh
manh la can thiét dé duy tri su ty tin véi tién té. O Anh, chi tiéu cong, tham hut tai khéa va
ng quoc gia déu tang 1én mirc chua tirng thay tir cudc chién tranh véi Napoleon.
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Tang truong ‘khong tu nguyén’ nay cia nha nude ban dau duoc gia dinh 1a mot sy
bt thuong cua thoi chién. Nhung diéu kién xa hoi nang cao 1 rang da duoc duy tri. Sau
chién tranh, chi tiéu chinh phu da bi cit giam nhung chi tiéu quoc gia trong nhitng ndm
1920, & mirc 25% GDP, 12 gap doi thoi Ky truéc chién tranh. Piéu nay ¢ nghia 1a viéc diéu
hanh tai khoa cta chinh phi c6 tac dong 18n nén kinh té rong hon, theo ca nghia tbt va xau.
Tuy nhién, mac dii ngan séch c6 thé sir dung dwoc cho nhitng muc dich 6n dinh héa, chinh
phu van tiép tuc kién quyét tin rang nén can bang ngan sach. Can bang nay bao gom mot
khoan danh dé thanh toan ng quéc gia, ma phan Ion 1a do Chlen tranh gay ra, chiém hon
30% ngan sach. Nhitng ngudi tung hd ngan sach can bang tin rang chi bang cach dbi dau
v6i nhimg nguoi ung ho géi chi tiéu mai di kém véi gia tang thué méi c6 thé kiém ching
su tang trudng chic chan caa qudc gia. ‘Ngan sach can bang’ 1a dau hiéu cho sy tré lai tinh
trang binh thuong hoa.

Vao thang 6 nam 1921, 2.2 triéu ngudi da that nghiép va nuéc Anh phai chiu muc
thdm hut ngén sch ky luc trong thoi binh ltc by gio 1én dén 7% thu nhap qudc gia
(Burrows va Cobbin 2009). Chinh phu lién minh cua Lloyd Geogre thanh lap Uy ban Noi
cac vé That nghiép dua ra mot vai dé xuat vé viéc tang chi tidu cong. Dac bi¢t dang luu y
1a @& xuat cua Sir Edwin Montagu, Bo truong Bo Ngoai giao An Do vao thang 12 nim
1921 rang chinh phu nén than trong trong viéc ting tham hut ngan sach bang cach giam
thué thu nhap nham néi long yéu cau vay muon, qua d6 lam hoi phuc nén kinh té va ca
nguon thu cua chinh phu (Peden 2000). Dé xuat nay da chdng lai nhitng ké hoach duoc cho
|4 thiéu tAm nhin ma ‘Quan diém caa Bo Tai chinh’ di dinh nghia. Trong mét luu ¥ véi Uy
ban nay, Sir Otto Niemeyer (1921), ngudi kiém soéat tai chinh tai B Tai chinh, ly giai rang
that nghiép khong phai do thiéu cau ma do chi phi tién luong qua muc: ‘Doanh thu cia
nganh cong nghlep Anh hoan toan khong du dé thanh toan cac khoan luong ¢ quy mo hién
tai. Do d6 néu cac khoan lwong hién tai duoc duy tri, mot phan dan sé s& khong ¢ tién
lwong. Biéu hién thyc té caa tinh trang nay chinh 14 that nghiép’. Niemeyer (1921), trich
trong Skidelsky (1981, trang 171-172), d4 canh b&o rang mot ‘mot ty 1é rat 16n” cua bat ky
khoan vay b sung nao s& lam chéch hudng tién té, trong didu kién khong cé lam phat,
ngoai ra sé¢ ‘sém’ dugc nganh cong nghiép tu nhan str dung.

Nhiing 1ap luan nay da duoc chap nhan. Dudi &p luc manh mé phai giam thué trong
khi d6ng thoi can bang ngan sach, Chinh phu trong nam 1921 da bo nghiém Sir Eric Geddes
diéu hanh mét uy ban c6 trach nhiém tim kiém khoan tiét kiém b6 sung 87 triéu bang. Tro
1&n ndi tiéng véi cai tén “Chiée riu Geddes”, chi tiéu chinh phu di giam 25% - phan trim
hay cua chi tieu cdng hién nay theo nhimng diéu kién hién tai 1a khoang 100 ty bang — do
d6 dang pha hay mot nén kinh té vén yéu 6t (Xem Skidelsky 2015; Burrows va Cobbin
2009). Bao vé Chiéc riu nay, Baldwin, Tan Thu tuéng, nhac lai rang ‘tién ding cho cac
muc dich cua chinh phu la tién Iy tir thuong mai, va viéc muon tién do d6 1am dinh tré
thuong mai va tang that nghlep’ (Middlemas va Barnes 1969, trang 127). Can bang ngan
sach duoc phuc hoi trong giai doan 1922-1923 mat phan boi viéc ‘lam sach s&’ cac tai
khoan. Nhung twong phan véi nguyén do diang sau Chiéc riu Geddes, sy cit giam chi tiéu
chinhphudal & m rig §ulcgjia tir 25% GDP niam 1919 dén 180% niam 1923. Nén kinh
té da phuc hoi sau mot nam, nhung khong bao gid gianh lai duoc bat ky diéu gi nhu toan
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dung lao dong trong phan con lai cua nhing ndm 1920. Ngudi ta cho rang nhirmg nam 1990
la thap ky mat mat cia Nhat Ban; véi nudc Anh la nhitng nam 1920.

Mot van dé ky thuat da nay sinh trong nhirng cudc thao luan vé chinh séach tai khoa
tir nhitng nam 1920 lién quan dén ngan séch can bang. Nhitng kho khin trong can bang
ngan sach trong nhitng nam 1920 khi cac khoan thu nhap dinh tré va chi tiéu x& hoi gia
tang khién cac co quan ban chinh phu vay muon ngoai ngan sach rat nhiéu chi tiéu cho
dién thoai, dudng x4, va céc tién ich cong cong. Ciing c6 mot Quy bao hiém that nghiép,
duogc cho 1a ‘can bﬁng’ trong nhirng thoi diém binh thuong, va tra thanh mot mot khoan
phi ngan sach dang ké chi khi that nghiép ting khién quy ndy khong thé can bing. Can
bang ngan sach c6 nghia 1a can bang chi tiéu hién tai véi doanh thu. Piéu kién cua Bo Tai
chinh d6i vai hoat dong cho vay 1y quyén bang nhitng tién ich cong cong vao nam 1935
|a: s6 tién hoan lai cho dau tu phai di dé thanh toan Iai suat va von caa khoan vay, va do
d6 khong lam ting tham hut cia chinh phu trung wong. Khong c6 con sé cong bé vé Khoan
vay muon cua khu vue cong cho dén nim 1968. Do d6 cau hoi kinh té thuc su khéng phai
14 ligu c6 tham hut ngén sach hay khéng ma s€ c6 nhitng anh huong nao cua cac khoan vay
ngoai ngan sach I&n nén kinh té. Van dé nay dugc dua ra trong ‘cam két’ caa Lloyd George
nam 1929.

Trong cudc dua Tong tuyén tir nam 1929, nguoi dung dau bang Ty do — Lloyd
George hira hen rang mot chinh pha cua Bang Ty do, n0| tiép suw cam quyén cua Pang Bao
thi, s& vay 250 triéu bang cho chwong trinh phat trién co so ha tang kéo dai hai nim dé
thoat khoi cai ma dng goi la that nghiép ‘bat thuong” — con s6 ma dng ay du doan nim
1921, 1a xap xi 5% GDP tai muc gia ciia nam 1921. Keynes va ngudi dong nghiép-nha kinh
té Hubert Henderson da viét mot bai mang tinh déng thuan nhiét tinh, Lloyd George c6 #
| & mocd & may khongTKeynes va Henderson 1929). Ho cho rang chi tiéu quéc gia
tang I1én s€ tao ra mdt ‘lan song tich iy tang truong’. Thu tudng, Winston Churchill,
chuyén sang tim 101 tu van tir Bo Tai chinh. Ong nghi rang cac dé xuat cua Lloyd George-
Keynes c6 nhiéu y nghia.

Pé bac bo quan diém cua Lloyd George-Keynes, Bo Tai chinh da lat lai mot ban ghi
nhé gan nhu bj ling quén dugc thuc hién nam 1925 bai nha kinh té dang 1am viéc cho B
Tai chinh Iic bay gio la Ralph Hawtrey. Hawtrey quy viéc gan két dinh kién truyen thong
cua B¢ Tai chinh Chong lai chi ti€u ‘lang phi® cua chinh phu vé mot ‘Quan diém Bo Tai
chinh’ chinh thuc. Ong da tuyén bo mot phan cua hoc thuyét Ricardo véi tinh r rang cua
truong phai Ricardo nam 1913 rang: ‘Bang viéc vay muon dé chi tiéu [cong], chinh phu
dang rat di khoan tiét kiém danh cho thi trLrorng dau tu duoc dung cho viéc tao vén’
(Hawtrey 1913 [1962], trang 120). Quan diém nay cua ong duoc giir viing trong mot bai
thuyét trinh dang luu ¥ vao nam 1925. Sy vay muon cta chinh phu tir chinh sach “tiét kiém
hop 1y’ s& “lay di’ mot lwong dau tu tu nhan tuong duong. (Tat nhién, diéu nay khdng xay
ra néu chinh phi c6 thé vay ‘hop 1y’ khoan tiét kiém tir nwdc ngoai - mot quan diém thong
tri cua Keynes.) Chi can muon tién tir Ngan hang Anh 1a ¢6 thé tao thém viéc 1am, boi “cac
khoan tiét kiém’ bd sung cua ngan hang s& dugc hinh thanh, cho phép cac ngan hang mo
rong tin dung cho nhiing nguoi vay ca nhan. Nhung trong treong hgp nay, mot sy banh
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truéng tién té, khdng co chi tiéu cua chinh phu vao céc cong trinh cong cong, s& lam gia
tang viéc lam. Cac cong trinh cong cong don gian la mot ‘phan nghi thirc’ (Hawtrey 1925,
trang 112). Nhung Hawtrey ¢6 mot ngoai 1¢: néu 1ai suat ngan hang giam XUong 2% ma
khong phuc hoi dugc su tu tin trong kinh doanh do vén téc luu chuyen tién t& da giam
xubng muc rat thap — s& can c6 mot khoan cho vay bao dam cho dau tu cua chinh phu, Véi
muc gid hip dan. Day la sy nhwong bo can thiét véi nhitng gi ly thuyét wa thich thanh
khoan cua l4i suit gia dinh. Nhung véi dai 18i suat tir 4 dén 6.5 phan trim vao nhirng nim
1920 dé duy tri ché do ban bi vang, Hawtrey cho rang luan diéu nay Ia khdng thich hop
trong truong hop nay, va Bo Tai chinh khdng st dung y tudng nay dé dap tra nhirng 1ap
luan caa Lloyd Geogre. Thay vao d6, luan diéu nay da cung cip cho Thu tuéng Baldwin
mét cau tra 16i chuan muc cho nhimg dé xuat cia Lloyd Geogre, rang ‘chung ta khong phai
tiéu tién cii hay tao ra tién mai’: chi tiéu quéc gia vao nhirng cong trinh cdng cong sé& khong
mang tinh m¢ rong hoac khéng gay ra lam phat. Viéc trung thanh véi ban vi vang sé loali
trir dugc lam phat. Puoc chuan bi mot cach rat phi hop, Churchill da thu don ké hoach cua
Lloyd George trong bai phat biéu vé ngan sach cua minh vao nim 1929 biang céch tuyén
bé rang: ‘Quan diém chinh thong cia Bo Tai chinh ...1a khi Chinh pha vay muon trén thi
truong tién té, Chinh phi trg thanh mot doi tha canh tranh méi trong nganh céng nghiép
va thu hat cac ngudn luc caa chinh minh, nhitng nguén ma néu c6 s& dugc sir dung boi cac
doanh nghiép tu nhan, va qua trinh nay lam gia ting muc 130 suat véi tat ca nhing ai can
tién’ (Trich trong Peden 2004, trang 57) Gia dinh vé toan dung lao dong dang sau nhiing
tuyén b nay la rat ro rang.

Lloyd George c6 thé 1am duoc diéu nay khéng? Luan diéu chuyén sang quy mé cua
s6 nhan. Pinh nghia vé s6 nhan dugc phat trién vao nam 1931. Richard Kahn di wdc tinh
trong nam 1931 rang 1.88 1a udc tinh thyc té nhat cua sé nhan; nghién cau tiép do lai cho
rang s6 nhan 1.5 phi hop voi ddng mac hon, va chi xay ra sau mot khoang tré cua thoi gian
(Peden 2000, trang 231). Chinh diéu nay da tao nén 650 000 — 865 000 viéc lam, du dé c6
mét anh huong 16n dén tinh trang that nghiép (1.25 triéu cdng nhan cé bao hiém trong nim
1929), va giam nhe tac dong cua cudc suy thoai toan cau dién ra vao nam 1931.

Chinh phu ctua Pang Lao dong duoc bau vao nam 1929 di bo sung mot phan nho vao
chuong trinh cua Lloyd George — qua nho dé tao mot anh huang 16n 1én lwong that nghiép
dang gia ting, nhung du dé canh béo Bo Tai chinh. Vao thang 12 nam 1929, ngudi kiém
soat tai chinh méi caa Bo Tai chinh, Sir Richard Hopkins, dd canh bao chéng lai viéc vay
muon dé dau tu vao dudng xa: ‘Mot con dudng, du hitu dung, ciing khong thé tao ra doanh
thu cho québc gia; n6 khong thé tao ra loi nhuan va Quy hoan trai (Sinking Fund) cho bat
ky khoan vay nao s& tang. Do vay, theo ca4c nguyén tic tai chinh cong di dugc céng nhan,
viéc dau tu vao con duong can phai thanh toan ngoai doanh thu’ (Peden 2000, p. 226).

Suy thoai tram trong — that nghiép tang tir 10.4% nam 1929 lén khoang 20% vao nim
1931 — da bo lai Philip Snowden, B trudng Bo Tai chinh cung mot goi tham hut ngan
sach. Ong da chi dinh Uy ban May (The May Committee - Uy ban vé chi tiéu quéc gia) tu
van cho dng vé viéc cat giam tai khoa. Uy ban May da bao cdo rang chinh phu dang dbi
mat v4i thAm hut tiém tang trong giai doan 1931-1932 khoang 120 triéu bang, hoic 5%
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GDP. Lugng tham hut nay duoc Uy ban May dy bao 1a mot chi bao khong chinh xac (va
theo y thtrc hé) gidng véi nhiing du bao tuong ty trong ndm 2010. Dy béo nay da tinh tt
ca cac khoan vay cho cac Quy vé duong xa va that nghiép (khong nam trong ngan sach)
nhu chi tiéu hién hanh, va ca khoan 50 triéu bang dung dé mua lai no.

Kiéu tranh luan chinh tri nay hién nay da trd nén quen thudc. Phe déi lap cua bang
Bao thu do 15i cho tham hut do sy lang phi cua chinh phu do Pang Lao dong cam quyén
va y8u cau cat giam chi tiéu cong ‘lang phi’, dac biét khoan danh cho trg cap that nghiép.
Pang Lao dong cho rang 15 hong ngan sach bat nguon tir 16 hdng caa nén kinh té. Chinh
phu cia Pang Lao dong thiéu sé tir chdi thuc hién khuyén nghi cit giam chi tiéu trén toan
bo quy md ciia Uy ban May. Do d6, Thu tuéng, Ramsay MacDonald va Bo truéng cia dng
da gia nhap Pang Bao thu va Tu Do trong Chinh phu Quéc gia vao thang 8 nam 1931,
trong khi d6 Pang Lao dong trg thanh phe dbi lap.

D4i mat vai tham hut du kién, duoc diéu chinh téi 170 triéu bang, Chinh pha Québc
gia da diéu chinh ting 82 triéu bang tién thué, va 70 triéu bang trong toan b nén kinh té.
Véi khoan chi 20 triéu bang dé tra no, day thuc sy 1a tiéng reo hoan cudi cing cua chinh
sach ngan sach can bang thoi Victoria. DAy ciing 1a ddu cham hét cua ché d6 ban vi vang.
Nén tai chinh manh duoc gia dinh s& duy tri niém tin véi tién té, nhung cac bién phap véi
nén kinh té da that bai trong viéc ngan chin mot cudc thoai vén khoi dong bang, khi cac
ngan hang thuong mai ctia London d3 vay ngin han va cho cac ngan hang d3 va dang khang
hoang trén Luc dia Chau Au vay dai han. Khdng mét quy nudc ngoai nao co thé bao 1anh
va cam két d6i dong bang lay vang da bi dinh chi vao ngay 21 thang 9 nam 1931, khong
bao gio dugc phuc hoi. Su phéi hop dong thoi cac yéu té gom méat gla tién ré va Bao ho
da gidp can bang ngan sach, khong bao gom quy hoan trai tir 1933 dén 1937, nhung that
nghiép van giam rat cham. Lloyd Geogre tiép tuc thir nghiém, van dong cho mot chuong
trinh cac dé &n cong cong 16n vao nam 1935. Thoi gian nay, Bo Tal chinh dang khuyén
khich nhiéu hon: cac du &n cong khong thé giai quyét toan bo cac van dé cua cudc khing
hoang nhung, chling c6 thé duy tri da phuc hoi. Tuy nhién, Tha tuéng cia Dang Bao thu
Neville Chamberlain, lai bao thu véi gido diéu cii rang chi tiéu cong vé co ban I lang phi
va chi cap mot goi tai chinh nho danh cho ‘nhitng nganh dic biét” dang co that nghiép cao
khong mong doi. Va ban than B¢ Tai chinh van dang lo 13ng rang khoan vay lap lai trong
nam 1937 co thé gay ra van dé cho nén tai chinh qudc gia va khién chinh pha kho vay tién
& mic 13i suat thap. Pa c6 mot su sup d6 kinh té khac trong giai doan 1937-1938. Cudi
cling, mot chwong trinh tai trang bi tai chinh bang vay muon 16n da kéo Anh ra khoi giai
doan ban khung hoang mudi nam sau thoi diém bat dau cia cude Pai khung hoang.

Roger Middleton (1985, trang 85) cho rang viéc duy tri chinh sach ngan sach can
bang dwoc dya trén bén 1y do: (i) ‘thuc té, khong thé tranh khoi 12 tat ca cac nhan t6 san
xuat dugc doanh nghiép tu nhan tan dung, [va rang] diéu nay dan dén viéc nha nude chi co
thé gianh duoc viéc sir dung nhitng nhan t6 ndy bang sach ngan can cac doanh nghiép tu
nhan st dung chiing’ (Schumacher 1944, p. 86, trich tir Middleton 1985); (ii) nhitng khoan
ngan sach khdng can bang s& 1am giam su ty tin trong kinh doanh va do d6 dan dén phan
tac dung — dac biét néu ching 1a két qua caa nhitng cong trinh cong cong 1ang phi; (iii)
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nhitng khoan ngan séch khéng can bang s& gy ra lam phat; va (iv) no qudc gia cho thay
doanh nghiép san xuit bi thua thiét. Day la nhiing 1ap luan caa Ricardo va hau nhu chinh
xac la nhirng lap luan dugc Geogre Osborne cua B Tai chinh sir dung trong nam 2010.
Nhung vao nim 1933, John Maynard Keynes c6 mot luu ¥ méi: “Chi trong vao that nghiép
va ngan sach sé tu diéu chinh’ (Keynes 1933a [1978], trang 150).

4. UY BAN MACMILLAN, 1930

Cugc Pai khung hoang trong giai doan 1929-1932 danh dau su phan chia gitra cac ly thuyét
tién Keynesian va hau Keynesian vé chinh sach kinh té vi mo. Mot thoi diém quan trong
trong cudc ddi dau nay 1a cudc chat van caa Keynes véi cac quan chirc cia Ngan hang Anh
Qudc va Bo Tai chinh tai Uy ban Macmilan vé Tai chinh va Cong nghiép vao thang 5 nim
1930.

Mot phan ctia su chinh thong nay 1a 1y thuyét “co tinh khoa hoc” ciia cac nha cai céch
tién teé. Keynes da rat bat ngo khi Ngan hang da phu nhan mot cach nghiém ttc rang Ngan
hang co quyen vei cac diéu kién tin dung ma Keynes tuyén bb. LAi suat ngan hang, nhu
Théng ddc Ngan hang Montagu Norman tuyén b, da chi anh huong 1én “tién ngan han’,
ma cd it nhitng thay doi véi “tin dung trén dién rong’. (Skidelsky 1992)

Keynes phan ddi diéu nay. Ong ndi voi Walter Stewart rang ‘Nhiing gi 6ng dang noi
phai ching la lu6n c6 mot lugng tin dung vira du? Stewart da nghi ngo li¢u ‘viéc mo rong
tin dung ngan hang [n h tién caa Ngan hang Trung wong] vé luong la mot yeu t6 xac dinh
gié ca va hoat dong thu:0‘ng mai...c6 vo van diéu ma ngudi ta co thé 1am véi tién bén canh
viéc mua hang héa. Ho c6 thé giir no’. Tét ca diéu nay cé nghia 13, Keynes tré lai, Ngan
hang s& phai ‘kiém soat hé thong bang tién’, ‘quan tim den nhitng nguoi giit tién” dé ha I3
suat trong dai han. Stewart dap lai: ‘Toi khong nén nghi rang tin dung ngan hang xac dinh
|4i suat dai han’. Keynes thtra nhan rang khi mot cudc suy thodi tré nén qua tram trong, c6
the s& can mot miee “I4i suét tidu cuc’ de hoi phuc nén kinh té, nhung thudng thi 'mot ngudn
cung tin dung doi dao hop ly c6 hiéu qua khong?” Stewart khang dinh: ‘Chi khi ngudi vay
nhin ra duoc trién vong cua viéc kiém 1oi va tra no. Keynes bi bugc phai 1ap luan rang mac
du [cung tin dung] c6 thé chi 1a mot trong nhitng yéu t6 can bang, nhung no 1a yéu té co
kha nang kiém soat nhat’. Pap lai diéu nay, Stewart noi: ‘C6 I& chi Ngan hang trung uong
méi 6 thé 1am dugc; nhung toi khong cho rang no 1a diéu duy nhat ma nhitng doanh nhan
c6 thé 1am ... T6i ludn coi diéu chinh lwong quan trong hon ... bat ¢t diéu gi cac ngan hang
c6 thé 1am’. (C4c trich dan tir cudc hop nam 1930 cua Uy ban Macmillan, QQ 7690-7847,
trich tr Skidelsky 1992, trang 357-358.)

Niém tin cua Keynes vao liéu phap tién té di bi lung lay, nhung khong tiéu tan. Ong
van tin rang khi Ii suat ha xuong, céc dy 4n dau tw khong ¢6 loi nhuan & muc 1ai suét cii
s€ co lai. Nhung 6ng thira nhan rang lai Suat Ngan hang la mét cong cu yeu hon dé dam
bao muc l4i suat thip hon ma oéng di ky vong. Tt hon hét 1a ‘quan tdm dén nguoi gitr
tién’, nhung gia sir sy ky vong ciia ngudi nay khong on dinh thi sao? Két qua la s& xuat
hién mot su dinh tré tin dung. Vao nam 1932 Keynes da viét:
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CothEvan | ang top man goircho vay, @i kinh nghemadia mi nh d@ta dlia nd
twtin, S8tié€p tuc duy tri cac mic lai stat 6i d6i doanhnghgpmdi maoci ngiw vay

thé c6 loi nhuédn. ... N\u é&imayl a d U n g ong hop mag, vée thoat kidi khing

hoang kéo dai va@léladaiding €k hd ng ¢ 6 Wkhicd dnGarathBg tiug tiépt r
cla n héa édlrvagvadiocap awd t6ir (Trichtrong Skidelsky 1992, trang 441)

Néu kinh doanh khong thé kich thich dau tu, chinh phu c6 thé dam nhan vai trd nay. O
diém nay, Quan diém cta Bo Tai chinh st dung nhitng quan diém cua Keynes thong qua
Sir Richard Hopkins. Keynes nghi 6ng blet Quan diém cua Bo Tai chinh la gi va ong c6
thé bac bo nd. Bo Tai chinh di tuyén bd rang chi tiéu cdng bang vay vén khong thé gia
tang dau tu va viéc 1am, ma chi la su chuyén hudng céc khoan sir dung hién tai. Bidu nay
dung 13, Keynes d san sang dé ndi, chi dua trén gia dinh vé toan dung lao dong. Nhung
Hopkins d3 dy doan dugc diéu nay.

Hopkins néi véi Keynes, Bo Tai chinh khdng phan déi viéc vay muon caa chinh phu,
nhung c6 ngoai & voi ké hoach dic biét do Lloyd George dua ra. Ké hoach nay, khéc xa
véi viée thiét 1ap mot ‘chu ky thinh vuong’ ma Keynes ky vong, c6 I& s& tao ra mot khau
hiéu manh me chdng lai su lang ph|’ vi thé nhitng khoan vay nay sé& phai duoc ‘dit & muc
gia rit cao’. Cang nghi ngo vé ké hoach, thi I4i suat s& cang cao. Viéc Keynes khong ung
ho goi chi tiéu bo sung caa chinh phi ¢6 thé 1am cham viéc giam 4i sut can thiét?

Keynes da thir mot 1an nira. Gia str, thay vi muon tién tir nguoi dan, chinh phu vay tir
Ngén hang. Diéu do that ‘tuyét voi’, Hopkins tra loi. ‘Néu t6i diing khi cho réng khoan cho
vay 16n truc tiép tang 1én theo cach thong thuong sé gay ra mot du luan khéng tot va nhiing
hau qua tiéu cuc ... didu gi s& xay ra néu khoan vay nay duoc gia ting boi cai thuong goi
la lam phat gian don ma t61 khong thé tudong tuong duge’. Cong kich cia Keynes dbi Voi
B0 Tai chinh 1a khong day du, vi 6ng khong sir dung 1ap luan rang cac ké hoach vay von
t6t hay XAU S& tao ra nguon vén phu (tlet kiém) va khong chi tao ra mot ‘16 hong’ trong vén
hién c6. Chu tich, Tham phan cua Uy ban Macmillan, két luan: ‘T6i nghi chung ta c6 thé
mo ta né nhu 1a mot tran chién kéo dai’ (xem Skidelsky 1992, trang 356-361; nhiing tranh
luan vé Quan diém ciia Bo Tai chinh, xem Clarke 1988, chuong 3).

Hay nging lai mot chit. Piéu ma Hopkins da lam 1a vién dan cai ma Paul Krugman
nam 2011 goi 14 ‘niém tin than ky’: quan diém gian tiép nay cho rang nhitng anh huong
ctia thAm hut ngan sach phu thudc vao, du dung hay sai, nhirng tac dong du kién caa tham
hut ngan sach; Chinh thuc thi né phu thudc vao mé hinh nén kinh té trong suy nghi caa
cong dong doanh nghiép. Néu ho tin ring mot chuong trinh vay muon caa chinh pha phuc
vu cho viéc du tu von s& lam cho moi thir toi t¢ hon thi niém tin d6 s& hiy hoai moi tac
dong sinh 15i ¢6 thé c6 cua chuong trinh, bang cach gay ra mot sy tang vot lai suit. o
khong chi 1a viéc vay muon ciia mot qudc gia, ma sy mat long tin vao tai chinh cta chinh
phti lién quan dén viéc vay muon d6 sé tao ra ‘16 héng’ trong vén tu nhan.

Keynes thuc su di bi lung lay boi niém tin than ky cua Hopkins. Kinh nghi¢m cua
suy thodi tu ndé khdng du dé nai long sy rang budc cua ly thuyét ct. Biéu do chi co the
duoc thuc hién boi mot ly thuyét twong phan. Ly thuyét Tong quat ctiia Keynes nam 1936
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c6 thé dugc xem 1a nd luc caa éng dé tao ra mot chudi nhitng Ky vong khac nhau lién quan
deén nhitng anh hudng cua chinh sach ngan sach doi véi nén kinh te.

5. LY THUYET TONG QUAT

Trong Ly thuyet Tong quét vé Viéc 1am, L&i suat va Tién té (1936 [1978] — sau day goi tat
la Ly thuyét Tong quat), Keynes du kién dua ra mot ly thuyét xoay quanh van dé san
lugng’. Tai sao trude ddy chua c6 ai lam diéu nay? Boi sy gia dinh rang van dé khdng nam
& cau. Chi phi san xuat hang héa va dich vu tao ra thu nhap dé tiéu thu ching. Trong mot
thé gidi khan hiém — ma nhu cau cua con ngudi & d6 ludn vuot qué kha nang — dudong nhu
la ky la néu moi nguoi khong sir dung thu nhap cua minh dé mua hang hoa va dich vu ma
Cong viéc cua ho da tao ra. Cho dén khi con nguoi dat dén trang thai du gia, sé& ludn c6 du
cau cho nhimg hang hoa duoc san xuét, va diéu nay nghia 1 ludn c6 du cbng viéc cho tat
ca nhitng ai mudn cd. Van dé ¢ day 1a ting cung, vi d6 1a tht tao nén su khac biét gitta giau
va nghéo. Nhung khi cham dén diém b&o hoa, nhu J. B Say di dé cap, nguoi ta gia dinh la
‘cung ta0 nén chinh cau cia no’.

Tuy nhién, thuong thi trong kinh té hoc, ly thuyét va thyc tién tach biét nhau. Nhitng
giai doan khiing hoang tram trong da lam ngat mach lich sir kinh té khoi trang thai toan
dung lao dong. Nhitng cudc khiing hoang dai dang kha dai trong nhimng nim 1929, 1930
cho thay, khong chi hoc thuyét Keynes, ma Quy luat Say ciing khong con 13 nguyén tic
téng quat dang tin cay nita: chi ¢d thé xuat phat tir su thiéu hut tong cau. Nhung chinh xac
thi diéu nay dién ra nhu thé nao?

Keynes di cong kich vao van dé ndy mot cach truc dién nhat cé thé (mac du Ly thuyét
Tong quat da dua ra minh chiing mang tinh tra van vé tri tu¢). Nguoi ta kiém thu nhap va
st dung nd. Nhitng ngudi sir dung mot phan thu nhap dé mua hang héa tiéu dung va tiét
kiém mot phan khac trong s6 d6. Cac nha kinh té chinh thong ngam hiéu rang tiét kiém chi
1a mot hinh thic cua chi tiéu vao dau tu (hodc hang hoa ‘tuong lai’). Keynes phan bac diéu
nay. ‘Xu huéng chi tiéu’ cua nguoi dan - phan thu nhap ma ho danh dé tiéu dung kha 6n
dinh. Néu phan cua thu nhap ma ho chon dé tiét kiém hon 1a tiéu dung bang Véi s6 tién ma
cac doanh nghiép muébn dau tu vao ‘may moc’ méi thi s& khong co that nghiép - Bé 1a 1y
I& ciia Quy luat Say. Nhung sy can bang nay khé dugc dam bao. Trong khi tiét kiém phu
thudc vao thoi quen, dau tu phu thudc vao ‘tam Iy bay dan’, mot thtr “anh huong tu phat
hon 14 khong hanh dong’. Pau tu rat can tdm Iy bay dan vi dau tu 13 mot hinh thac kinh
doanh bat tric. Loi nhuan ky vong c6 ban chat mao hiém vé twong lai khi khong c6 ty 1¢
cuoC NAo co thé tinh toan dugc. Keynes di viét: ‘Nhu vay, néu tam ly bay dan bi lu mo va
su lac quan tu phat khong di manh, khién ching ta khdng biét dia vao dau ngoai ky vong
vé mit toan hoc, doanh nghiép s& yéu dan va sup db ... mac du nhitng ndi so mat mat 1a c6
co s& nhung khéng co co sd nao hop 1y hon nhitng hi vong vé loi nhuan (Keynes 1936
[1978], trang 161-162).

Chinh sy bt 6n ctia dau tu phan bac Quy luat Say. Tir d6 xuét hién chu ky kinh doanh.
Nhung t€ hon 1a, mot ¢l soc trong dau tu da gay ra mot chuoi cac hau qua vé thu nhap va
viéc lam, va la nguyén nhan khién ‘tat ca xoay quanh san lugng’ giam xuong muc thap hon
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va & d6 cho dén khi mot s6 sy kién kich thich xay ra. Thu nhap giam khi ty I8¢ that nghiép
tang, do d6 ngudi dan c6 thé mua it hon. San lwong bi giam dén mirc ma tat ca cé thé duogc
mua bang mac giam cua tiéu dung. Tiét kiém giam dén muac khi khong thé vuot qua dau
tu nita. DAy 1a nhitng diém twong duong cua trang thai can bang:

Y = C(y) + I(r, mec)
S=1.

Nhung diéu ndy khdng nhat nhiét phai dat duoc ¢ trang thai can bang toan dung lao dong
ma c6 thé & ca trang thai can bang khiém dung lao dong. Cai tién tuyét voi cua Keynes —
dic biét tir quan diém chinh sach — khdng phai dé chang minh sy bat 6n cua nén kinh té thi
truong, ma 1a dé minh chung su 6n dinh caa né tai diém khong dat duoc toan dung lao
dong.

Tinh phé phén cta Ly thuyét Tong quét chi ra tai sao nén kinh té khong tyu diéu chinh
khi d3 dat toan dung lao dong. Theo Iy thuyét co dién, hai co ché diéu chinh gi4, luong va
|ai suat linh hoat, duoc gia dinh 12 hop 1y véi Quy luat Say. Keynes mudn chi rd 1a nhiing
co ché nay khéng thé hoat dong. Tién luong linh hoat s& khdng nhat thiét giai quyét tinh
trang that nghiép, bai viéc cit giam luong s& lam giam cau tién (gia ca) ‘gan nhu 6 ty 18
trong duong, trén thuc té s& khién luong thuc té va ty Ié that nghiép tro lai mic ban daw’
(Keynes 1936 [1978] chwong 12; trang. 262-269 vé ‘hiéu img Keynes’). Lii suét linh hoat
s& khong nhat thiét loai bo su vurot mirc trong tiét kiém bang viéc dau tu theo ké hoach, boi
ching dugce xac dinh trén thi truong tién té, cha khdng phai thi truong danh cho tiét kiem
va dau tu. Lai suét 12 ‘gia’ cta viéc cho vay tién, va sy sut giam ty suat lgi nhuan ky vong
s& 1am tang ‘tinh wa thich thanh khoan’ va do d6, 13i suét s& ting chir khéng giam. Ly thuyét
co dién, do d6, thiéu di tinh hoan chinh hop ly. Bang hai co ché diéu chinh vé gia cua ly
thuyét co dién “da khong con hitu dung”, viéc diéu chinh duoc dam bao bang viéc giam
san luong va lao dong. “Piéu chinh vé luong, khong diéu chinh vé gia’ chinh 1 tiéu chi ma
cach mang Keynesian hudng toi.

Can giam bao nhiéu muc san luong dé dat duoc ‘can bang khiém dung lao dong’ —
mot trang thai ma tai d6 san luong khdng thé giam thém nita — dugc xac dinh boi quy mo
s6 nhan. Muc giam nay dugc xac dinh boi xu hudng tiét kiém can bién — trong mot nén
kinh té mo - va bang xu hudéng nhap khau can bién. S nhan 1a mot céng cu ky thuat duoc
phat minh bai hoc trd ciia Keynes — Richard Kahn vao nim 1931 dé tinh toan anh huong
toan bo ctia nhirng thay doi trong tiéu ding trén thu nhap quéc gia: anh hudng caa mot thay
dbi cho trudce trong tiéu dung quéc gia 1a mot hé sé nhan vé sy thay ddi ¢ thé tinh toan
duoc.

6. NHUNG HAM Y CHINH SACH

Ly thuyét Tong quat 1a mot cong trinh ly thuyét thuan tdy. Tuy nhién, nd ciing c6 nhing
ham y chinh sach manh mé. Céc thi truong canh tranh khéng chi dam bao duy tri toan dung
lao d6ng, ma con kéo theo mét ¢l sdc 1on vao dau tur. Toan dung lao dong s& khong thé tu
dong phuc hdi, va nha nuée s& phai st dung két hop chinh sach tai khoa va tién té dé lam
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viéc nay. Chinh sach nén duoc thiét ké dé ngan nhiing cu Séc nhu thé nay Xxay ra. Chinh
phu nén san sang dé bu dap bat ky mot muc sut giam ndo ¢ cau tu nhan, hoic tét hon hét
13, tiép tuc hanh dong dé ngan chin didu nay xay ra. Vi thé, Ly thuyét Tong quat da danh
dau sy ra doi caa chinh sach kinh té vi mé khi dugc nha nuéc ap dung cho dén tan nhiing
nam 1970. Chinh sach tién t& nham myc dich 6n dinh murc gia, 3 duoc dua vao chinh sach
kinh té vi mé nham 6n dinh & mac san lwong cd thé cung cap viéc 1am cho toan bd ngudi
dan.

Nhiém vu cua chinh phu la phai tang tong chi tiéu khi gap phai tinh trang suy thoai,
va phai giam téng chi tiéu trong nén kinh té néu gap tinh trang bung phat. Pap lai nhing
hi vong that thuong caa nhitng nha cai cach tién té vao nhitng nim 1920, chinh sach tién
té gio day da bi loai bo trong vai trd mot cong cu diéu chinh nén kinh té. <Chinh sach tién
té khong thich hop dé dung nhu mét vii khi ngan han’ — Keynes da khang dinh mot céach
gido diéu vao nam 1937 (trang. 389) rang chlng ta can sir dung chinh sach tai khoa. S6
nhan 1a cong cu chinh séch cé thé tinh toan duoc chi phi can duoc bom vao nén kinh té dé
phuc hoi toan dung lao dong (hoic bang cach khac 1a rit tién khoi nén kinh té).

Phuong trinh san luong duoc viét nhu sau:
Y=C+I1+G
Trong d6, G & goc do tai khoa, 1a yéu té can bang.

Ly thuyét’ Tong quét 1a mot mo hinh “nén kinh té dong’. Nhung hiy xem truong hop
mot nén kKinh té ma:

Y =C + | + G + X(xuat khau rong) + KA(vén tu ban)

Diéu kién can bang cia can can thanh toan 1a X + KA = 0. Do d9, ty gia hdi doai hoac i
suat trong nudc va/hoac mac thu nhap phai diéu chinh dé dam bao can bang can can thanh
toan. Phé phéan ciia Keynes vé ché do ban vi vang, vai ty gia hbi doai ¢ dinh, 1a can bang
can can thanh toan yéu cau mot muc i suat qua cao dé dat duoc toan dung lao dong.

Tinh chit co ban caa ché d6 ban vi vang (hay bat ky hé théng ty gia hbi dodi cb dinh
lau dai nao) 14 that bai trong viéc bao dam trang thai can bang nay. Keynes (1941 [1978],
trang 28-31) da giai thich that bai cua ché do ban vi vang sau thé chién, va vai tro cua ché
d6 ban vi vang trong cudc Pai khung hoang, vé mit tich trir vang cua cac nuéc cha no:
bang ché d6 ban vi vang, viéc diéu chinh 1a ‘bat budc véi nguoi di vay va tw nguyén véi
chu no... Nguoi di vay phai vay muon; nguoi cho vay khéng ...bat budc [phai cho vay]’
(nhan manh ban dau). Piéu nay khién ganh nang diéu chinh & cac qudc gia vay ng sé phai
giam phat nén kinh té dé gianh lai can bang céan can thanh toan. Vao thé ky 19, di c6 nhitng
dong xuat khau von khong 16 tir London, va bén canh do 1a Paris, “dd khién nhiing canh
tay khoe manh hon (cac nuge 16n) phai chiu ganh nang nay’ (da noi ¢ trén). O giai doan
dau thoi hau chién, phan I6n nguon vén — cha yéu dén tir Hoa Ky - khong phai danh dé
phat trién nhing nguon luc moéi ma dé tai tro cac khoan no chién tranh hoic cho cac ké
hoach ngin cam hang héa. Cudc Pai khung hoang d3 1am ‘xuat hién suy thoéi toan bo’ (da
noi & trén) va khién dong von ciia dan ti nan chay tir nhitng nudc vay ng sang nhiing nudc
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chii ng. Keynes da két luan rang mot he thong qudc té kha thi phai c6 kha nang diéu chinh
cac chu ng, va nhirng su dich chuyén dong von sé can phai dugc dicu tiét.

DAy chinh 12 kinh t& hoc cua Keynes. Tinh logic cua né bt dau quét sach nhitng mang
nhén cua cach dieu hanh chinh sach tai chinh thoi Victoria tham chi trudc khi Keynes hoan
thanh Ly thuyét Tong quat

Trong cudn sach “Céac phuong tién dé dat dwoc sy thinh vuong” ctia minh (1933b
[1978]), Keynes di lam theo 1oi hira cua Lloyd George nim 1929, ngin chin that nghiép
bang mét thoa thuan cho chuong trinh tai trg thAm hut cho nhitng du 4n céng, va duoc hd
trg boi hé sd nhan. Phan tng dau tién cua Bo Tai chinh 14 ¢ thé du doan duoc. ‘Diéu nay
la khdng thé’, Sir Richard Hopkins di viét, dé ngin chan mot ‘con thiy triéu dang 1én cua
chi tiéu...khi chiing ta bo qua nguyén tic thanh todn cua minh’ (trich trong Peden 2000,
trang 265).

Pén nam 1937, tinh hinh d& dé chiu hon. Trudc lo s vé mot cudc suy thoai méi, Bo
Tai chinh d3 dong y trién khai mot ké hoach céc du an cong gidi han véi diéu kién 1a né sé
khong gay nguy hiém cho ca I4i suat va su tu tin (Tomlinson 1987, trang 115, xem
Middleton 1985, chuong 8, dé danh gia tinh hinh chinh trj véi quan diém cta B Tai chinh
va Cac dy an cong); Va nam tlep theo Théng ddc, Sir John Simon, guri dén noi cac mot dé
nghi cho mét chuong trinh kién thiét do cac co quan dia phuong soan thao (Howson va
Winch 1977, trang 142, xem thém chwong 5) dé danh gia nhirng ¥ twdng cua Keynes bat
dau tham nhap vao Bo Tai chinh nhu thé nao vao cudi nhimg nam 1930). Tuy nhién, nhiing
bién phap con chua hoan thién dang chd dugc chap nhan nay da sém bi nhan chim boi nhu
cau trang bi vii trang dot ngot tang. Vao nam 1937, B Tai chinh da chép nhan mot khoan
vay phong vé kéo dai 5 nam trj gia 400 triéu bang. Viéc vay muon dé phong bi da khong
lam phat sinh van dé nao ca. Nhung Bo Tai chinh van lo rang luong tién phong vé ting s&
‘gay ap luc 1én’ chi tiéu tu nhan do 13i suat ting va niém tin vao ning lyc tai chinh cua
chinh pha giam (Tomlinson 1987, trang 116)

KET LUAN

Sy xuat hién cua Keynes d6i voi nudc Anh da khién ching ta phai suy nghi vé mdi quan
hé gitra cac su kién, cac y tudng, chinh tri va chinh sach.

Mot van dé lién quan dén méi quan hé gilta cac y tuong kinh té va chinh séach cong.
Trong chinh sach tién té, luén c6 mot khoang trong giira cac v twong caa cac ly thuyét gia
va cac ¥ tudng caa cac chinh tri gia, dic biét 1a cac nha diéu hanh ngan hang trung wong.
Diéu nay dua ching ta tr¢ lai thé ky 17. Nhitng cudc thao luan xoay quanh ban chét cua
viéc cat giam lugng tién gilta hai phe nay. Nhung su bat dong cha yéu trudc nam 1931 khi
cac nha cai cach tién té tin rang ngan hang trung uong co6 thé kiém soat lugng tién, va cac
nha diéu hanh thi khing khing rang co ché kiém soét kha thi duy nhét 1a ché do ban vi
vang.

Trong chinh séch tai khéa, cac quan diém chinh sach va hoc thuat duoc lién két tot
hon. Khong c¢6 moi quan hé mot mot gitra cac y twdng va chinh sach kinh té; gitra hai cach
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hiéu vé cac truyen théng va gisi han thé ché. Tuy nhién, cuoi cung thi (‘mét cach gian
tiép’) Quan dlem cua B¢ Tai chinh da phan anh mot mo hinh cua nén kinh té trong do tat
ca cac yéu t6 san suat tiép tuc duoc st dung bai khu vue tu nhan; do 1éch khoi diéu kién
t6i wu nay khong qua nghiém trong va mang tinh tam thoi. Sy thyc thi diéu ndy mang tinh
tiém an hon 14 rd rang va nhu vay khong cé nghia 1a n6 khéng bi anh huéng bai tu duy
thong thuong.

NG6i mot cach hop ly thi nhitng su kién tham khéc da thuc day nhimg thay doi vé mat
chinh tri. Hitler duoc cho 13 da giai quyét nan that nghiép ¢ Durc trude khi Keynes hoan
thanh viéc ly giai tai sao that nghiép xay ra; Chwong trinh cai cach kinh té caa Roosevelt
hoan toan vé hai voi cai ma nguoi My goi 1a ‘Kinh té hoc moi’ Nhung céac y twang khdng
dé dang bi vt bo nhu vay. Cach giai quyét van dé that nghiép cua Hitler chic chan khong
phai |l viéc thiéu di cac y tuong. N6 chi khong phai la nhitng y tuong cua Keynes. Hitler
mubn nudc Puc dung toan b khd néng dé chuan bj cho mét cudc chién xam lugc. Chuong
trinh cai cach kinh té cua Roosevelt [a mot mé cac ¥ twong hdn tap, rat nhiéu trong sé do
khong nhat quéan, xoay quanh nhimg y nghi ciia nha chinh tri tai ba nay. Tuyén bé cua
Keynes rang cac nha chinh tri 12 nd 1& cia cac nha tu twong qua ¢ do d6 khong con stc
anh huong rong réi nita. Piém miu chdt & day 1a cac chinh sach c6 nhitng hiéu tng
Keynesian, tham chi néu chiing khong duoc trién khai vi nhitng ly do mang tinh Keynesian.
Viéc xay dung cac nha tho va tham gia cac cudc chién tranh ludn ludn hap thu nhitng nguon
luc du thua.

Cau hoi tap trung hon hudng dén méi quan hé gitra cac y tuong kinh té va chinh tri.
Phai chang cac nha chinh tri don gian 1a sir dung cac y tuong kinh té dé hop Iy hda cac
chinh sach kinh t& ma ho muédn theo dudi vi nhiéu ly do khac — dé gitp ho chinh phuc cac
lanh tho, gianh nhiéu phiéu bau, 1am diu xudng nhitng bat dong quan diém va cai thién vi
tri caa ho vai cong dong doanh nghiép? Hay ho thuc sy bi anh hudng bei cac quan diém
kinh t&? Va trong s6 rat nhleu cac y tuong kinh te canh tranh dé giai quyét khung hoang
kinh té, diéu gi khién mot sé ngudi thanh céng, s con lai thi that bai? R6 rang la sai 1am
néu loai bo nhitng loi ich ca nhan vé phac loi va quyén lec (mac du nhiing thi nay c6 thé
khong giong nhau).

Két luan mau chot 1a kinh té hoc Keynesian cung Cap mot 16i thoat khoi hé thong tac
nghén nay. Hé thong nay duoc Sir Josiah Stamp mo ta rat rd trong birc thu ngay 11 thang
Sau nam 1931 dén to The Times, rdt ra tir quan diém cua nha kinh té hoc nguoi Phéap
Jacques Rueff:

Thay vi cho phép cagd ohgkinh €twdovan h a n h, d&kgHovAghrQiedc] h v

trsauchén t r anhén d & angodikdpokhdpmii noi . Chi
chdn,cachat énddla c ac | i & n aidvacanhgthihcraocaic @ng oh,
va vb van cac trngai v6i viec  d i Cc v épdvao srduadm dlatthhti rong lao
dong. Vao tldi éd hay cac hat ond dia cac K hoach tin héac, lop tac va
mar k edui W@ @ndarhodic h n g @nmrdichrchugn bt budc dia gia Q.

No6i cach khac, @n kinh €d &i nliém odvatéld . P66 chinh daa

tinhtran g d &trvapg hiérhnay. (Trich trong Grant 2014, trang 208)
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Bat ky chinh sach nao giai quyét tinh trang that nghiép nham thao g& co ché diéu chinh da
bi té liét déu day cac chinh tri gia vao cudc chién dau tranh giai cap. Véi canh hiru, diéu
nay c6 nghia 1a phai pha huy hoic it nhat 1a 1am yéu di cac cong doan thuong mai, va han
ché nhitng lua chon vé thué tuy theo cdng viéc. Véi canh ta, can c6 mot cudc tan cong
mang tinh cach mang vao ban than hé théng tu ban cha nghia. Sy can thiép vao luong dua
trén loi nhuan chi c6 thé khic phuc bang cach 1am tiéu bién loi nhuan, va do6 1a chu nghia
tu ban. Y tuéng vé hé thong bi tic nghén 1a tAm diém trong cuén séich Nen v & nsuyni n h
tancla chin g h T an (1923) @he Decay of Capitalist Civilization)a Beatrice va
Sidney Webb. Tuy nhién, & hau hét cac nén dan chu phuwong Tay khdng c6 su hd trg vé
mit chinh tri ndo cho viéc thuc hién céc bién phap khic phuc cuc doan nhu vay. Su can
bang cua cac lyc luong nay do d6 khong thé ngay lap tic tao nén chién chang ma chi cé
thé 1a mot cudc chién giai cap. Khach quan thi khdng hé c6 nén tang tri tué cho mot giai
phap trung dung.

V& ban chat, ddy chinh 13 nhitng gi ma Cudc cach mang Keynesian da dem dén. Vao
ngay 01 thang 01 nam 1935, Keynes viét cho Bernard Shaw rang: “Dé hiéu trang thai suy
nghi hién tai cua tdi, 6ng phai biét rang tdi tin minh dang viét mot cudn sach vé ly thuyét
kinh té s& thay doi toan bo cach ma thé gisi hién nay tu duy vé cac van dé kinh té .... Bac
biét, nhirng nén tang Ricardo cua chu nghia Méc s& bi x6a bo’ (trich trong Skidelsky 1992,
trang 520-521).

Hay, nhu Keynes da viét trén t& New Public vao ngay 29 thang 07 nam 1940: ‘Néu
c6 thé quy dinh duoc tong ty 18 chi tiéu cua cong dong thi cach ma thu nhap ca nhan dugc
st dung c6 thé s& dugc ty do mot cach an toan va mang tinh cé thé’ (trich trong Skidelsky
2010, trang 153).
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