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Nội dung

1. Tại sao BOP quan trọng?

2. Bạn đã hiểu đúng BOP?



Phân biệt

◼ Cán cân thương mại NX

◼ Cán cân vãng lai (thanh toán vãng lai) CA

◼ Cán cân vốn (vốn và tài chính) KA

◼ Cán cân thanh toán BOP





Trao đổi sản lượng giữa các 
quốc gia - ý nghĩa kinh tế 

◼ Nền kinh tế mở: 

◼ Thu nhập nội địa Y = C + I + G + X – M

◼ Chi tiêu nội địa A = C + I + G

◼ Ví dụ: 

◼ Thu nhập < Chi tiêu => ?

◼ Tài trợ?

◼ Tài trợ ngắn hạn và dài hạn?

◼ Thu nhập < Chi tiêu => luôn luôn xấu?

◼ Một cách hỏi khác: thâm hụt CA hay TB là luôn
xấu?



Đồng nhất thức quan trọng
Tổng sản phẩm trong nước (GDP)

◼ GDP = C + I + G + X – M

Tổng thu nhập quốc dân (GNP hay GNI)

◼ GNI = GDP + NFP

◼ NFP: Net Factor Payments from Abroad

Tổng thu nhập khả dụng quốc gia (GNDI)

◼ GNDI = GNI + NTR

◼ NTR: Net Transfers from abroad

Tổng chi tiêu trong nước (Domestic Absorption)

◼ A = C + I + G

Cán cân vãng lai (Current Account)

◼ CA = X – M + NFP + NTR

Cán cân thương mại (Trade Balance, Net Exports)

◼ TB = NX = X – M



Hạch toán thu nhập quốc gia (NIA) và cán cân
thanh toán (BOP)

Phân tích từ GDP Phân tích từ GNDI

GDP – A = NX GNDI – A = CA

Sd – I = NX Sn – I = CA

GDP – A = Sd – I GNDI – A = Sn – I

A = C + I + G A = C + I + G

Sd = GDP – C – G Sn = GNDI – C - G

NX = X - M CA = X – M + NFP + NTR

GDP = C + I + G + X – M
GNI = C + I + G + X – M + NFP = GDP + NFP
GNDI = C + I + G + X – M + NFP + NTR = GDP + NFP + NTR = GNI + NTR



4 cách viết về NX 

NX

Y - A X - M

Sd – I ?

(Sp – I) + (T – G)



4 cách viết về CA

CA

GNDI - A X – M + NFP + NTR

Sn – I ?



Cán cân thanh toán (BPM5)

◼ Cán cân thanh toán BOP:

◼ Tóm tắt kết quả giao dịch xuyên biên giới 
của một quốc gia, thường trong một năm

◼ Giao dịch quốc tế:

◼ Hàng hoá và dịch vụ 

◼ Vốn/Tài chính

◼ Dự trữ ngoại tệ



Cán cân thanh toán

•Cán cân thanh toán BOP của một quốc gia (balance of 
payments) tóm tắt các giao dịch với phần còn lại của thế giới. 

•Tài khoản vãng lai (current account) bao gồm các giao dịch
hàng hóa và dịch vụ, và các khoản thu nhập yếu tố và các khoản
chuyển nhượng. 

•Cán cân thương mại (merchandise trade balance) ghi
chép kết quả giao dịch hàng hóa và dịch vụ. 

•Tài khoản vốn và tài chính (capital & financial account) đo
lường các dòng vốn. 

•Theo định nghĩa, tổng tài khoản vãng lai và tài khoản vốn
và tài chính (bao gồm cả tài trợ chính thức) bằng zero.



Cán cân thanh toán (BOP)

BOP

Giao dịch
quốc tế của
1 quốc gia
với ROW

Hàng hóa và
dịch vụ

Vốn và
tài chính

Tài khoản
vãng lai, CA

Tài khoản vốn
và tài chính, KA

ROW
Việt
Nam 

“-$“: M, vốn ra

“+$“: X, vốn vào



BOP – một ví dụ nhận dạng
CA + KA + EO + ΔFR = 0

Nhận
ngoại tệ

(+)

Chi 
ngoại tệ

(-)

Cán cân vãng
lai (CA)

Xuất khẩu
Nhập khẩu
NFP, NTR…. 

X M

Cán cân vốn và
tài chính (KA)

FDI
FPI (FII)
Vay/cho vay
…

Sai và sót (EO)

$ vào $ ra

Thay đổi dự
trữ ngoại tệ
(ΔFR)

Để đơn giản, giả sử EO 
không đáng kể và bằng 0

-3 -3

A B

+2 +5

+1 -2

-1 +2

FR giảm FR tăng



BOP – một ví dụ nhận dạng
CA + KA + EO + ΔFR = 0

Nhận
ngoại tệ

(+)

Chi 
ngoại tệ

(-)

Cán cân vãng
lai (CA)

Xuất khẩu
Nhập khẩu
…. 

Cán cân vốn và
tài chính (KA)

FDI
FPI (FII)
Vay/cho vay
…

Sai và sót (EO)

Thay đổi dự
trữ ngoại tệ
(ΔFR)

Để đơn giản, giả sử EO 
không đáng kể và bằng 0

-3 0

A B

+2 0

+1 0

-1 0

FR giảm FR không đổi

Nước A hay B 
tốt hơn?



BOP – một ví dụ nhận dạng
CA + KA + EO + ΔFR = 0

Nhận
ngoại tệ

(+)

Chi 
ngoại tệ

(-)

Cán cân vãng
lai (CA)

Xuất khẩu
Nhập khẩu
…. 

Cán cân vốn và
tài chính (KA)

FDI
FPI (FII)
Vay/cho vay
…

Sai và sót (EO)

Thay đổi dự
trữ ngoại tệ
(ΔFR)

Để đơn giản, giả sử EO 
không đáng kể và bằng 0

+3 -3

A B

+2 -5

-5 +8

+5 -8

FR tăng FR giảm

Nước A thặng dư kép
Nước B thâm hụt kép



BOP – một ví dụ nhận dạng
CA + KA + EO + ΔFR = 0

Nhận ngoại tệ (+) Chi ngoại tệ (-)

Cán cân vãng lai (CA)
Xuất khẩu
Nhập khẩu
…. 

Cán cân vốn và tài chính
(KA)

FDI
FPI (FII)
Vay/cho vay
…

Sai và sót (EO)

Thay đổi dự trữ ngoại tệ
(ΔFR)

Để đơn giản, giả sử EO không đáng kể và bằng 0

Lưu ý rất quan trọng:

1. CA và KA thường trái dấu nhau

2. CA + KA + EO + ΔFR = 0 không có nghĩa BOP cân bằng

3. BOP thặng dư hay thâm hụt dựa vào CA + KA + EO

4. Can thiệp bằng FR (foreign reserves) => ΔFR

5. ΔFR có dấu “-” tức là FR tăng

6. ΔFR có dấu “+” tức FR giảm



4 cách viết về NX (hay CA)
[giả sử NFP và NTR là nhỏ & bằng 0]

◼ NX = CA = X – M [1]

◼ NX = CA = Y – A [2]

◼ NX = CA = Sd – I [3] 

◼ NX = CA = - KA – EO – ΔFR [4] 

1. CA = Cán cân hàng hóa và dịch vụ bán và mua từ ROW
2. CA = Cán cân giữa thu nhập và chi tiêu
3. CA = Cán cân giữa tiết kiệm và đầu tư
4. CA = Cán cân giữa cho vay và đi vay từ ROW



4 cách viết về CA

CA

GNDI - A X – M + NFP + NTR

Sn – I = - [KA + EO + ΔFR]

# [$ ra – $ vào]



4 cách viết về NX 

NX

Y - A X - M

Sd – I #- [KA + EO + ΔFR]

(Sp – I) + (T – G) # [$ ra – $ vào]



CA 

KA 
$vào - $ra



-5692

15891

10199

-349

2007

16240

CA

KA

EO

BOP

-349

-5692

10199



Tại sao CA và KA thường 
nghịch dấu nhau?

◼ Y = A + NX

◼ NX quyết
định dấu CA

◼ CA = X – M + NFP + NTR

◼ KA = $vào - $ra

◼ (EO) giả sử = 0

--------------------

=> Trạng thái BOP = CA + KA + (EO)

◼ ΔFR

Nếu NX < 0 => CA < 0 [Thu nhập Y < Chi tiêu A: Tài trợ?]
Dòng $vào > $ra => KA > 0

Thực tế: CA và KA có thể cùng dấu



Tại sao CA và KA thường 
nghịch dấu nhau?

◼ Y = A + NX ◼ CA = X – M + NFP + NTR

◼ KA = $vào - $ra

◼ ΔFR

Nếu NX < 0 => CA < 0 [Thu nhập Y < Chi tiêu A: Tài trợ?]
Dòng $vào > $ra => KA > 0

Giả sử EO = 0

BOP

NX < 0 CA < 0 KA > 0

# [$vào>$ra]# [Y < A]

# [Sd < I]

# [X < M]



Ví dụ (Giả sử EO = 0)
(+) (-) A B C

CA +/- -3 -3 -3

KA -/+ +2 +5 -5

EO 0 0 0 0 0 0

ΔFR Dấu “-”
[Dấu “+”]

? ? ?

BOP= 
CA + 
KA + 
EO

>0: 
Thặng dư

<0:
Thâm hụt

? ? ?

FR? Tăng
[Giảm]

? ? ?



Trường hợp EO khác zero?

(+) (-) A B C

CA -3 -3 -3

KA +2 +5 +5

EO (không có sẵn số liệu) ? ? ?

ΔFR +2 -1 +2

Trạng thái BOP =0
(-2)

=0
(+1)

=0
(-2)

FR Giảm Tăng Giảm

• Lý thuyết: CA + KA + ΔFR = 0 [với EO = 0]
➢ Trạng thái BOP = CA + KA & can thiệp ΔFR 

• Thực tế: CA + KA + ΔFR => EO [EO khác zero]



BOP và thị trường ngoại hối

◼BOP
Cung ngoại tệ S$
[X + Vốn vào…]

Cầu ngoại tệ D$
[M + vốn ra…]

Cơ chế tỷ giá 
hối đoái

Tỷ giá hối đoái
E (?DC/1FC

1. Cố định

2. Trung gian

3. Thả nổi

Nhận
ngoại

tệ
(+)

Chi 
ngoại

tệ
(-)

Cán cân vãng lai (CA)
Xuất khẩu
Nhập khẩu
NFP, NTR…. 

X M

Cán cân vốn và tài chính
(KA)

FDI
FPI (FII)
Vay/cho vay
…

Sai và sót (EO)

$ vào $ ra

Thay đổi dự trữ ngoại tệ
(ΔFR)



Điều gì có thể xảy ra nếu

◼ BOP thặng dư:

◼ S$ > D$, 

◼ Nội tệ lên giá,

◼ Tích lũy dự trữ $,...

◼ BOP thâm hụt:

◼ D$ > S$.

◼ Nội tệ giảm giá,

◼ Giảm dự trữ ngoại tệ $...

Mối quan hệ BOP
và

thị trường ngoại hối
với

các cơ chế tỷ giá hối
đoái ?





Tư nhân Chính phủ Bên ngoài

+ =

(Sd – I)



$vào - $ra

Nước nào có hình dáng của:
• Việt Nam (trước 2012)
• Trung Quốc (trước 2014)
• Hy Lạp (2010)



Hiểu đúng về BOP?
Việt Nam so Trung Quốc?









API-120 - Prof.J.Frankel, Harvard University

NOW CALLED “FINANCIAL ACCOUNT”

“Primary income,” mainly investment 
income 

≡ “secondary income”

Nguồn: Frankel (2017)

BOP tiêu chuẩn



Thực hành nhận diện

Việt Nam 
(trước 2012) 

Trung Quốc
(trước 2014)

CA <0 >>0

KA >>0 >0

BOP >0 >>>0

FR Tăng/Giảm Tăng mạnh



Thực hành nhận diện

Việt Nam 
(sau 2012) 

Trung Quốc
(sau 2014)

CA >0 >0 nhỏ dần

KA >>0 <0

BOP >>0 >0 (lúc <0)

FR Tăng Giảm


