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TOAN CANH CHINH SACH QUGC TE HOA DONG NHAN DAN TE
CUA TRUNG QudC VA TAC BONG BEN VIET NAM
Nguyén Minh Khoi*

Tém tit
Trong nhitng nim gan ddy, vai tro ctia Trung
Quéc dang ngay cang tré nén quan trong trong
doi séng kinh té, chinh tri thé gidi. Cde biée di
nham kﬁ&ng dinh vi thé ctia minh dwoc Trung
Qude trién khai bai ban va thiic ddy thue hién
manh mé. Quoc té hoa dong Nhan ddn té ciing
nam trong chién hege chung do. Trong pham vi
bai viét nay, tde gia xem xét mit cdch ddy diva
cdp nhdt ede ngi dung xoay quanh chinh sach
quoc 1é héa dong Nhan dén t¢ ciia Trung Quoc,
gom nhiing nguyén nhdn thiic ﬁfﬁj}: Trung Quic
thire hign chién luge quoc 1€ hoa dong Nhan ddan
té, nhitng thugn lgi va kho khan cia Trung Quac
trong thiee hién chinh sdch nay. Dong thoi, bai
viét ciing ddu tie phan tich cdc tde dgng doi voi
Viét Nam va diea ra mit s6 goi nhaﬁm tdn dung
1ot cdc co hii ciing nhw giam thiéu rii ro khi
Trung Quéc thiee hién quic € hda dong Nhdn
ddn té.
Tir khéa: Nhan din té, quic té hoa, Trung
Quée, ty gia, FDI, Viét Nam
Ké tir cude khiing hoang tai chinh thé gidi
2008, Trung Qudc (TQ) di ¢6 nhimg budc di
méi nham thic diy viée qubc té héa (QTH)
d6ng nhén din t¢ (NDT) va di dat duge nhimg
budrc tién manh mé. Dén cudinam 2014, TQ da
ky 29 thoa thuéin hoan déi tién t¢* song phuong
vOi cac trén thé gioi; dén thang 10/2014, dfﬁng
NDT di vwot qua déng dé-la Uc va do-la
Canada d& tré thanh ddng tién duge sir dung
thanh to4n nhiéu thir 5 trén thé gidi, gin tiép cin

véi déng Yén Nhit. Mic do sir dung dong NDT
trong thanh todn qude té trong 2 ndm qua (2012-
2014) di ting trén 321%. Riéng nam 2014, mirc
ting trén dat 102% so voi mie tang chung 4,4%
ciia tt cd céc loai tién té khéc trong thanh todn
quénc 1é.?

1. Nhitng I do chinh thic ddy Trung Quéc
thire hién quic té héa dong Nhéan dén t@

QTH déng NDT s& buge TQ phai tir bo muc
tiéu kiém soat dong lun chuyén von, 13 suit va
ty gid héi dodi. Hon nira, cée nude c6 dong tien
qudc té déu chép nhin mirc thim hyt ngan sach
vi tham hut t4i khoan véng lai lén nhdm tang
cung tién ra nuée ngodi. Nhimng yéu t6 trén déu
mang lai nhiéu i ro va bién déng cho nén kinh
t& TQ va dé ciing chinh 14 1y do Pire va Nhat Ban
khéng thic ddy manh mé viéc QTH dong tién
ctia ho. Véy ¢ nhitng dong lye gi khién mgt TQ
luén chi trirong theo dudi cac chinh sach kinh té
vi md 6n dinh nham duy tri ting trréng kinh té
cao lai kién tri myc tiéu QTH dong NDT?

Thir nhat, giam thiéu i ro vé ty gia cho cdc
doanh nghiép TQ théng qua: (1) Vigc QTH
déng NDT déng nghia voi viée gia ting cic giao
dich v& hgp dong dugc thyuc hién bang dong
NDT, qua dé giam dang ké céc rii ro v ty gid
cho cac doanh nghiép TQ; (2) ting ty trong cac
tii san xé4c dinh bing ddng NDT trong cic 10
chitc tai chinh quéc té ciia TQ. Khi Ngén hang
thanh toén quoc té (BIS) tinh Ty 1¢ an toan toi
thiéu, tai san clia ce td chire nay sé it bi tac dong
béi ty gia hon; (3) gidm rii ro cho cée nha dau fur

*Nguyén Minh Khéi, Thac $§, Vu Hop téc Quéc &, B Tai chinh. Bai viét thé hign quan diém riéng ciia téc gid va khdng phan énh

quan diém céc co quan, t6 chire the gid dang cong téc,

H &

* Thaa thugn hofin déi tién té 1d mét cong oy tai chinh quée té phdi sinh. Théa thufn hodn déi tién 1§ cho phép cée bén tham gia co thé

dfng thisi ban mét sé hrgng déng tién ciia mede minh va mua vé mft 56 hrgng

ng tién ciia nude A6 the. Cde chi tiét vé 1ai sudt, ty

gid, ky han thyc hién giao djch dirge quy dinh ey thé trong thoa thujn hoén dbi tién té, Thoa thufin hodn i tién té cd thé dige ky song
phwong hodc da phiremg; & cip d quoc gia gitta ciic Ngin hing trung uomg hojie & cap df cong ty, t6 chire.

4 S:’f:-]ié}; 1 SWIFT{Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication - Higp h{i vién thong lién ngéin hang v& t4i chinh
quide 1€), Pdy 1d mjt hiép hii cha cic ngin hing vi céc té chire tai chinh. SWIFT giip céc ngin hing trén thé gidi 1i thinh vién cia
SWIFT chuyﬁ'lén tién cho nhau hofic trao déi thang tin, Hién nay, SWIFT da lién két hon 9.000 t chire tai chinh trén 209 qubc gia v
ving lanh thi.
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TQ khi du tur vio cdc quy dau tu nude ngodi: va
(4) gia tAng tinh ddc ldp cta TQ trong diéu hanh
ty gid, tranh kha nang phai d6i mit voi vén dé
“original sin™* ma nhidu nén kinh té méi néi
gip phai.

Thir hai, ting kha ning canh tranh va sirc
manh ctia céc t6 chire tai chinh qudc té ciia TQ,
gitip hinh thanh c4c trung tdm tai chinh quéc té
tai TQ dai Iuc. Néu vigc QTH ddng NDT duge
mérong, cc thé ché tai chinh TQ ¢6 thé tiép can
ngudn tai sin bang déng NDT phong phi, theo
d6, thiic diy sy phat trién ctia khu vue dich vy tai
chinh TQ. Cling véi sy 16m manh ciia cée té chire
tai chinh trong nuére, véi sy hd tro cla trung tm
tai chinh Hong Kong (HK), TQ ¢6 thé phat trién
Thurong Héi thanh mét trung tAm tai chinh quéc
té nhu Luén-dén hay Wall Street trong tuong
lai.

Thit ba, thic ddy giao dich kinh té qua bién
gidi. QTH déng NDT sé thiic déy céc hoat dong
giao thwong va du lich qua bién gi&i ctia TQ;
dong théi ciing c6 tac dung mé rong cac hoat
dng trao ddi kinh té viing bién cia TQ, hd trg
phét trién cac khu vye dén tdc thidu sé cia nrde
nay.

Thir tu, thu lgi thong qua thué phat hanh tién®
Mic di déy cd thé khong phai 1a muc tiéu cia
TQ nhung trong dai han, lgi nhudn tir viée phat
hanh dong NDT ra quéc té ciing sz gitip TQ bi
dip chi phi “tra thué in tién” mat di tir viéc nam
giir dbng d6-la My,

Thi ndim, QTH déng NDT s& gitip TQ duy tri
gié tri kho dur trir ngoai hdi khong 16 ciia minh.

TQ hign dang 1a nuée cé mire dir trit ngoai hdi
cao nhét thé gioi voi trén 3.983 ty do-la
(31/12/2014)va hon 70% lwong dy trir 1a bing
dépg dd-la My. Néu céc khoan trén dugc thay
thé dén bing dong NDT, TQ s& khong phai lo
ling vé nguy co mét vén mét khi chinh phi My
dinh gié lai dong do-la My. Hién tai, TQ dang
ném giit céc khoan ng ciia M§ 1én dén trén mot
ngan t;i! d{&la, néu M¥ ha gia déng do-la, 6 tién
thyre t& nam giir cia TQ s& bi anh hudmg nghigém
trong.#

Thit sau, gia ting anh hwdng chinh tri’ cia TQ

_tai khu vyre Chau A. TQ dang trdi ddy vanéu TQ

c6 the ciing céc nude trong khu vye thanh 1ap
mét lién minh tién 1§, ddy s& 12 buéc tién 16 dé
md rng anh hudmg ra thé gidi. Tuy nhién, khac
biét chinh tri, kinh t& gitta TQ véi Nhit Ban va
mét s6 nude khac trong khu vire s& 1a rao can
cho vigc thanh 1ap lién minh tién (&, Trong béi
canh d6, TQ cd thé thay ddi cich tiép can theo
hudéng “tir didi 1én” bang viée QTII dong NDT,
giup no duge sir dung réng rai trong khu vire.
Khi céc nuée trong khu vuc chip nhin dong
NDT, dan dian TQ c6 thé dua ra trién vong vé
mét lién minh tién té, hoic mot lién minh kinh té
do TQ din diu giéng Dirc & Chau Au.

Cudi cimg, nd luc QTH ddng NDT ciia TQ 14
burée dém nhim thic diy cai cich kinh té trong
nude. QTH dong NDT doi hoi TQ phai chﬁp
nhin tw do hoa t3i khodn von, tir do hoa 1i suit
va khong han ché chuyén dbi ddng NDT véi cac
dong tién khdc. Thye chét, d6 ciing 14 mong
muon cia TQ bdi trong nhilng nim gin

* Py 1 thugit nglr dugrc hai nha kinh té Barry Eichengreen va Ricardo Hausmann dira ra lin diu nim 1999 dé chi tinh trang ng mrdc
ngodi cao cla cdc mrde dang phit trig@n. Dio céc khoan ng duge vay bang ngoai 1€, cde nude ndy s8 khang thé thye thi chinh sich pha
gif ddng nfi 1§ khuyén khich xudt khiu vi nhu vy s¢ 1am ting ganh ning tri s 5 1 st cao hom cho cée khodn vay mrée ngodi, )
* Thué phét hanh tién (seigniorage) 14 mirc chénh léch gilta chi phi in thém tién va gid trj thyre cda ding tién duge phat hinh ra. Thué
phét hinh tién duge goi 1 “thué” vi nd ¢6 tic dfng vi nén kinh t& nhir khi nha mrée “dénh thué” théng qua viée dée quyén phit hinh
tién gidy. Phat hanh tién mdira thé gici teong tr véi vie danh thué 1én che nude khic, . .

¢ Trén thyc té, néu nhin thdy M¥ ¢6 ¥ dinh ha gia d6-1a lam anh hudmg kho dyr trit cia minh, TQ c6 thé bén céc khodn ng nim giir bing
di-la My, do dé, ddy 131 suft cia MY ting cao va lam gidm ting trirdmg cia M¥, Tuy nhién, luachon ndy ciing s& lam tdn hai nénlkinh
té cita chinh TQ khi ddng NDT s& tang gia so vdi do-1a vi Fim mét lgi thé canh tranh trong xuit khiu cia TQ. Viée ném gir nhiéu dir
trir hﬁng dong dd-la dang 14 bai todn khé vai Chinh pha TQ. . -3 .

" Theo Susan Strange, nhé Iy ludn quan hé quic t, quyén lire vé tai chinh quéc té la mitlogai quyvén e mang tinh két ciu, ob the durge
sir dyng thay déi tinh hinh kinh té, chinh trj thé gioi v c6 thé phye vy Igi ich phét trién cila mit quoe gia. Vi vige thic diy QTH déng
NDT vii tin dyng co hdi gia ting vai trd clia minh trong cdc cude khing hodng kinh té, tai chinh eda khu vire va quic té gin diy, TO
dang xay dymg m?tm“:n ting quyén luc kinh té, tai chinh ciia minh. Quyén lyrc tai chinh ¢é thé sé trdnén rit quan trong trong tiang lai
khi cde cudmp quie khéc suy yéu,

S 65 (1+2/2015) QuAN LY kinn TE  EE]



MEDN e ci a0 o6

TOAN CANH CHINH SACH QuBC TE HOA...

day, déng NDT da lién tyc ting gia va ga.n vOi
mirc cin bang twrdo chathi tru&rng Honnita, TQ
ciing nhin thily cin phai déy manh phat trién va
hoén thién thi trrong von trong nuece nhém tao
didu kign dé dong lu ﬁn chuyén vén trong nén
kinh té duece thong sudt, va tao ving dém cho
viéc thye hién chinh sach tién t& hiéu qua hon.
Nhimg ndi dung trén chi dugc thye hién néu c6
céc bién phép céi cach kinh té manh m& va dirt
khodt hon. Vige QTH | ddng NDT s& kip thi tao
dong lue va yéu chu dé cic nha lanh dao TQ thic
ddy céc Iy Iugng trong nude cai cach manh mé
hon niva nén kinh téni dia.

2.Céacbién phap da trién khai

Dé thue hién muc tiéu QTH dong NDT, TQ
da trién khai dbng loat nhiéu bién phap khéc
nhau, chi yéu tép trung trong l:n:m linh vuc
chinh: (1) frong thuong mai quoc t 16; (2) khuyén
khich zfm,: fie nude ngoai bang dcng NDT; (3)
phat trién thi rrmmg giao dich dong NDT trén
pham vi quaa 1é: va (4) kp két ede thoa thudn
hodn déi tién té véi che mede doi tde, cu thé:

2.1. Thuc du_p vige sir dung ﬂﬁngNﬂT:mng
thwong mg: quoc 1é

Thiic diy sir dung dong NDT trong thanh todn
thuwong mai QT cd 1€ 14 thanh cong 16n nhét clia
TQ trén ¢4 hai khia canh, QTH dmlgNDTva gm
ting loi ich cho cic doanh nghiép xudt khéu
trong nuée. Nam 2009, cic thoa thugn thanh
to4n thurong mai qua bién gidi bang d6ng NDT
v6i Hong Kong, Macau, mot 50 mude ASEAN
dadugcky. TQ bit tiﬁu thi diém viée thanh toan
thwong mai bing dong NDT ¢ mét s6 doanh
nghiép tai 5 thanh phu Vi cﬁc cong ty ciia Hong
Kong, Macau, ASEAN. Dén niim 2011, TQ cho
phép tit ci céc doanh 'l'lgh.'lf;p ctia TQ dugc thanh
todn ngoai thuong vai tit ca cac nude trén thé
gi6i bang dong NDT. Két qua, dén cudi nim
2013, ting trui‘mg sit dung déng NDT trong
thanh toén qudc t& dat mirc ting 58% so v&indm
2012.

Tuy viy, viée sir dun g dong NDT trong n g,oal
thwong ctia TQ va thé giti cling vin dang o giai
doan bit ddu. DU dong NDT dd vuon [én tro
thanh ddng tién duge sir dung nhiéu thit 5 trén
thé gidi, nhung ty trong trong giao dich toan cdu
van kha nho (2,17% tong s giao dich trén todn
thé gidi)* 50 V01 cac dbng tién khac. Bén canh
d6, theo théng ké cia NHTU Trung Quoc tong
mic thanh todn thwong mai qudc té cia TQ
duge thye hién bing dbng NDT trong cac nam
2011 va 2013 ciing khé khiém ton, lan hrgt
khodng 5,5% va 11,7% tong sb gia tri thanh toén
cua canudc.

2.2.Khuyén khich déu tw mwéc ngodi bang
dong NDT
pé khuyf:n khich dong déu tu nude ngoai
bing dong NDT, véo thang 1/2011, TQ da c6
quy dinh vé Péu tu trye tiép nudc ngoai bing
ddng NDT (RMB Overseas Direct Investment-
ODI) cho phép céc doanh nghié¢p TQ ¢ dau tu ra
nu¢e ngoai bang ﬁung NDT. Dong vén dau tu
truc ttep nude ngoai bing NDT ghi nhan tai TQ
(ca chiéu vao va ra) da tang manh, Nam 2012,
tong déu tr nurde ngoai ciia TQ 1a 284 ty NDT
(diu twvao TQ dat 253,6 ty NDT; déu trcia TQ
ra nudc ngnal dat 30,4 ty NDT). Trong do, cotoi
36% tﬁng s6 diu tu nudc ngoai vao TQ duge
thye hién bing dong NDT.

2.3. Phdt trién thi trudmg giao dich ding
NDT trén pham vi quic té

Niam 2002, TQ & c6 nhirng bude di déu tién
hudéng téi ting cudng sir dung ddng NDT & thi
trudmg ngoai nude voi cic bude di tuin ty va
dwge chuin bi ki ludng, théng qua cdc bién
phép: (i) cho phép cac nhi ddu tr co, tH chirc
nudc ngoai déu tu vao thi trudng chu-ng khoan
(TT CK}nf}n dia TQ; (ii) phat tricn thj trudng 2 trai
phiéu bing d6ng NDT & nude ngoai; (iii) két ndi
TTCK Thuong Hai va Hong Kong.

B sau cic ddng tién: Da-la M§ (44,64%); Euro (28,30%); Bang Anh (7,92%); va Yén Nhit (2,67%). (Ngudn: sb liéu cfp nhit

dén hérthang 12/2014 cia SWIFT).
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NGHIEN (U TRAD 0!I

Cho phép cdc nha ddu tir €6 16 chire mirde
ngoai va cde eéng ty TQ & nude ngodi dau tur
vao TTCK ngi dia TQ. Thang 11/2002, TQ ban
hanh Chuong trinh QFII° cho phép cc nha diu
tr ¢6 td chitc nurée ngoai giao dich cd gidi han
cac chimg khodn néi dia TQ théng qua viéc
hoén d6i ddng ngoai t¢ thanh ddng NDT tai TQ;
thang 12/2011, TQ tiép tuc ban hanh chuong
trinh RQFII"™ cho phép céc cong ty nuéie ngodi
diu tar trire tiép vao cdc TTCK TQ bing dong
NDT tir nuére ngodi qua thj trwromg HK. Hién
nay, cac quy dinh nay di duge mé réng hon va
cho phép cde nha ddu tu nuée ngoai diu ti bing
dong NDT vio TTCK TQ tir cc trung tim giao
dich NDT trén thé giéi," tuy nhién, viée mé cira
van c6 gi6i han va chura dap tmg nhu ciu diu tu
vao TQ ctia cdc doanh nghiép nude ngoai. -2 ‘

Phdt trién thi trieemg trdi phiéu bing dong
NDT ¢ nuede ngoai. Thang 1/2007, 1an dau tién
TQ da thyc hién viéc phét hanh tri phiéu bing
dong NDT ra nude ngodi tai Hong Konpgvdi tén
goi chung 13 “trai phi¢u Dim Sum”. Piing nhu
tén goi clia rdi phiéu,"” déy 1 budc thir nghiém
diu tién clia TQ va thi trudng trdi phiéu Dim
Sum da thye sir hoat dong tich cyc khi TQ cho
phép céc nha diu tw nirée ngoai mé tai khodn
biing dong NDT tai Hong Kong va duoc tir do
ddi ngoai t&. Cling trong nim 2010, nhim tao
thugin lgi cho cdc cong ty nwde ngoai ¢ nhin
thanh todn thuong mai bing dong NDT déu tu
trd Iai thi truémg TQ, TQ cho phép céc cong ty
TQ va mdt s6 cong ty nudc ngoai duge phat
hanh tri phiéu bang déng NDT. Mc Donald's
da tre thanh cong ty mrde ngoai bén ngoai TQ
diu tién phat hanh trai phiéu Dim Sum. Dén

thang 10/2014, cac chinh phi nuée ngodi ciing
dugc phép phat hanh trai phiéubing dong NDT.

Vige phat hanh trai phiéu Dim Sum tai thi
truong Hong Kong 14 bude di hop 1y ciia TQ bai
trdi phiéu nay phét hanh theo luit Hong Kong,
Diéu nay 1am c4c nha diu tw muée khong lo ling
vé tinh trang thiéu cc quy dinh phép Iy minh
bach cnia thj trdng tai chinh TQ. Hon nira, 181
sudt phét hanh tréi phiéu trén thi truémg Hong
Kong thap hon trong ndi dja TQ khién céc cong
ty phat hanh ctia TQ ¢6 thé vay vén tir nuée
ngodi vai gia ré aé diu tu, gop phin gia ting
thuwong mai qua bién gidi.

Két noi TTCK Thicgng Hai v Hong Kong.
Mt trong cac nd lyc ctia TQ nhim thic diy
giao dich dong NDT trén pham vi quéc té 1
Chuong trinh Két ndi Thi truémg Chimg khodn
Thuoeng Hai va Thi truomg Chimg khoan Hong
Kong. Chuong trinh ndy cho phép céc cong ty
déu tw vi méi gidi c6 thé giao dich cée chimg
khodn niém yét trén hai thi trirdmg. D hoat
dong thir nghiém véo thang 4/2014 khéng dién
ra nh¢n nhip, vio thdng 11/2014 khi chinh thire
di vao hoat dong, thi trirdng da dat kich trén giao
dich &'mirc 13 ty NDT chi sau gin 5 giér mé cira.
Hign nay, TTCK két ndi nay dimg tht hai thé
gi6i v& mire von hoa ciing nhu s6 cong ty niém
yét, va dimg thir ba thé £i0i vé doanh thu. Déy 13
mot budc tién nita ciia TQ nhim néi 16ng thém
quan 1y dong ludn chuyén vén va 1a budc tién
quan trong trong vi¢c minh bach héa thj truomg,
nhitg muc tiéu can thyc hién dé tién t6i QTH
ddng NDT. TQ ciing ¢6 ké hoach xem xét két
noi TTCK Hong Kong véi TTCK Tham Quyén
trong trong lai gin. '

#The Qualified Foreign Institutional Investor- T6 ch&c_Béum];\]um; ngodi di niing e,
0 The RMB Qualified Foreign Institutional Investor - Té chire dAu t nurée ngodi dimg dong NDT c6 dii ning lyrc.

!l Tinh dén hét thing 1/2015, NHTU TQ da ¢ thoa thun véi 14
trén todn the gidd, Trong s6 48, cé i & trung tim dwge thoa thudn vi
2 Mdi déy nhit, ngay 1 1422015, Luxembourg (irung tim tai chinh

nén kinh t¢, theo 46 thanh 13p 14 trung tim thanh odn déng NDT
thank Iip vio niim 2014. (Ngudn: s6 ligu cia NHTU TQ)

¢d 50 lrgng tién gt biing NDT 16n nhét Chau Au) di cé dé ngh;

T0) gia ting hgn mire ddu ur bing dﬁng NIT tir nurde niy vao thi maémg TQ ngang bang vii han mite cia Ludn-dén. (FT) .
13 Tréi p!tisu do Ngén hang phit trién TQ phat hinh véi tén goi 13 Dim Sum (Diém tdm). Tén duge die theo mdt logi hinh dm thye TO

han %ﬁm rit nhidu mén .’mﬂhe,ihufmgghucw hiraséng.
1 Deén hét nam 2014, thi philn trdi phi

1 Dim Sum theo nha phét hinh nhir san: TO luc dia (49%); HE (20%); Eire (4%6); Han Qudc

(4%}, M§ (3%); Céc nuwde khiac (20%). Sri Lanka 13 nuée mdi :}hait dang cin nhiic phit hinh trdi phigu Dim Sum trong ndm 2015.
(MNgudn: Hiép hdi cdc thi trrdmg t3i chinh va chimg khodn Chilu A, ASIFM A)

1 Phat biéu ca Thii trémg TQ, Ly Khéic Crémg vio thing 112015,

$ 65 (1+2/2015)

Quan LY kinn 7€ B3



BEIN wenen cou Tao o

TOAN CANH CHiNH SACH QUGC TE HOA...

Ngiin hang Phit tnen mdi va Ngin
hang Piu tw Co s& Ha tang Chau A véi
qué trinh QTH dong NDT

Ngén hang Phat trién moi (NDB) va

Negén hang Dau tu Co so ha tang Chéu A
(ALIB) 14 hai séng kién duge TQ thiic diy
manh mé. Vao thang 7/2014, NDB da dugc
thanh légp v&i cdc nuoc thanh vién thuge
khéi BRICS (Bra-xin, Nga, An Dg, TQ va
Nam Phi). Vio thing 10/2014, AITB ciing
chinh thire duge thanh 1ap voi hon 20 thanh
vién Chau A (bao gbm Viét Nam).
Bén canh cdc khia canh khic, NDB va
AIIB duge coi mot bude nita trong qua
trinh quéc té hoa dong NDT bai & cé hai
ngéin hing, TQ déu la ngum dong gop lém
nhat voi khoang 50% s6 von. Do s¢ la cg s
dé TO dé xuit cac khoin vay bing dong
NDT trong tuong lai.

2.4. K két cdc théa thugn hodn doi tién té voi
cdc nwde doi téc

Sau khi ky thoa thuén hodn Abi tién & dau tién
véri Han Qudc vao nim 2008, dén nay, TQ da ky
thoa thudn hoan ddi voi 29'° nurére va ving lanh
thé. Mic du gia tri cia cde thoa thuan nay hién
nay con thap, ddy 13 mot tién dé rit quan trong
cho mue tiéu QTH dong NDT cua TQ bai vige
ky céac thoa thudn hoan d6i tién té s& khoi thong
kha nang ding dong NDT trong thanh toan
ngogi thuong va trong dyr trif ngoai hoi clia céc
nude dbi tac. Khi cée hoat dong giao dich cia
TQ vai cic nrée trén bat déu chuyén sang ding
déng NDT, quy mé clia céc thoa thudn hoan
toan c6 thé duge mé rong. Ngodi ra, di c6 mot
sb nudie ding dﬁng NDT véi muc dlch dur trir
ngoai 11{31 chu yéu véi muce tiéu ﬁa -;I:v;mg hoa ti
san dy trir. Méc dit IMF chua xép ddng NDT
vao danh séch cdc dong tién dy trir chinh thirc,
hién di c6 hon 50 NHTU" cdc nude c6 sir dung

”"-.ﬁhr:u'[ﬂ-lTL. TQ

NDT trong dy trir va (Iﬁng NDT dang dimg thir
7 trong sO cac dnng tién duoc ding dy trir nhicu
nhét thé gigi.*

Muc tiéu quan trong ciia TQ trong nim
2015:
Dira dong NDT tré thanh dong tién du
trir chinh thirc clia IMF

Nim 2015, Quy Tién té quuc té IMF) s&
dinh k¥ xem xct lai co chu cac dong tién
tmng Quyén Rut von dac biét (SDR) hi¢én
gdm 4 dong tién: Po-la My, Euro, Bang
Anh, va Yén Nhat. TQ dang chuin bj tich
cire O ca hai khia canh, ting cudng muc do
sir dung ciia dong NDT trong céc giao dich
quﬁc té va tich cyc vén dong cac nudc
thanh vién IMF ting ho dua dﬁng NDT tr¢r
thanh mét trong cdc dﬁng tién chinh thite
ciia IMF trong gi6 tién t& SDR. Néu thanh
cong, NDT sé trd thanh dbng tién dr trir
chinh thirc ciia cic NHTU trén thé gioi.
Mire do st dung dong NDT sé tang lén
nhanh chong. Quan trq:-ng hon, TQ dang la
née xudt khau nhidu nhét thé gioi. Néu
c‘lﬁng NDT duroc dua vao SDR, no sé virgt

qua dong Bang Anh va Yén Nhat V& mit ty

trong trong co ciu gio tién té SDR.

Trong ky xem X¢tco cAutién té cia SDR
nim 2010, IMF két luan dong NDT khong
dap tmg tiéu chuén “1a déng tién co thé ty
do sir dl,mg" (freely usable). Tuy nhién, sau
5 nim, dong NDT da co nhiéu thay d6i va
duge sir dung rf:ng 1ii hon. Pong thoi,
nhitng nd luc thic ddy déng NDT ra quﬁ‘m
té ciia Trung : trong theri gian gan day
¢6 thé chit yéu nhim tao lgi thé va tién dé
cho viée Trung Quéc dam phan dira dong
NDT chinh thitc duge IMF thira nhan la
dbng tién du trir quoc té trong ki xem xét
nay.

17 55 liéu ciia Standard Charter Bank, Chi s RMB Globalisation Index.

1% G4 ligu ciia NHTU Trung Quéc.
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3.Thuén lgi va khé khiin ciia TQ trong théi
gian téi

Mic di né luc ctia TQ trong viée QTH ddng
NDT dé dat dwge nhitng buéc tién nhét dinh, tuy
nhién, trién vong dira déng NDT chinh thirc tré
thanh déng tién quc té mot cach diy di® & vin
chua 1o rang trong ngin han. Truée mét, qua
trinh QTH dong NDT cua TQ tiém 4n ci kho
khin va thudn loi:

3.1. Thudn lgi

(1) TQ ¢6 toc dé phat trién kinh té nhanh
chong va ngoai thuong ludn thing die cao chinh
1 hiai dong luc 16m thic ddy déng NDT tré thanh
ddng tién dur tri¥ va thanh toan quéc té. Hai yéu
6 nay giip gia ting vai tro cua TQ trong nén
kinh t& thé gidi va sir dung dong NDT trong
quan h¢ ngoai thwong véi nurde ngoai.

(2) Thé gici dang ngay mét huedng 167 mot hé
thong tién 1¢ da ciee do mot hé thong nhw vay sé
gitip hé thong tai chinh quéc & én dinh hon.
Piéu nay s¢ khién cic quée gia d& dang chép
thudn déng NDT hon va tao co hoi cho TQ thie
diy QTH ddng NDT.

(3)Bién dong mat gid ctia cde dong tién quéc
1é khdc nhe déng Yén Nhdt va dong Euro frong
khi dong NDT luén gitt gid cao Ia mot lyi thé
trong qua trinh phé bién dong NDT ra quéc té.

3.2, Kho khan

(1) Cén nhdc giita on dinh va cdi edch kinh té
phuc vy muc tiéu QTH déng NDT. Dé hoan toan
thic day QTH dong NDT, TQ can phai thyc
hién viéc tir do hoa hoan toan tai khoan vén®,
theo dudi chinh sach ty gid linh hoat v tu do héa
| sudt ngén hang. Déy 13 nhitng didu kién kho
khiin d6i v6i TQ boi nhitng thay dbi chinh sach
nhur vay rat c6 thé s& din i céc xdo tron trong
nén kinh té va thém chi lam giam da ting trudng

cao cua TO: Trong khi do, néu khéng tir do héa
tai khodn von, cho phép chuyén ddi tw do dong
NDT, thj trwomg déng NDT & nude ngoai sé
khong hinh thanh day du. Khéng cé mét thi
truong dong NDT & nude ngoai, TQ khéng thé
dat dwge myc tiéu QTH ddng NDT,

(2)Thi trwomg tai chinh TQ chira phdt trién
ddy dhi. Pay c6 12 1a kh6 khan 16n nhét cia TQ
nhdm hién thuc hoa viéc QTH déng NDT.Kinh
nghiém qude té cho thay mie do phat trién cao
cua thi triromg tai chinh déng vai tro thiét yéu dé
thie ddy mét dong tién tro thanh ddng tién quéic
té. Pong d6-la My 14 mot vi du dién hinh. Rat
nhiéu nhan xét cho ring déng do-la My tro
thanh ddng tién qudc té do sy sup dé cia hé
théng Bretton Woods. Tuy nhién, nhan t6 quan
trong chinh 12 sy phat trién sau cua thi trrémg tai
chinh M§. So sanh vdi hai thi trirdmg tai chinh
canh tranh (Chéu Au va Nhat) vao thai diém do
(1913-1925), thi trwdng tai chinh M¥ cé su phat
trién cao hon ca chidu rong va chiéu sau,

Thj truémg tai chinh TQ hién nay ¢6 nhiéu
ngén hang nhung lai thiéu di sy phat trién theo
chiéu sdu v khéng ¢6 mot thi trudmg vén diy
du. Dicu nay 1a mot trong cac nguyén nhén cia
tinh trang hoat dong tin dung phi ngén hing® n&
1§ vi khong duge kiém soat clia thi trudmg tai
chinh TQ. Do véy, phat trién thi trrong tai chinh
sdu rong hon la yéu céu bit budce dbi véi TQ
trong qud trinh QTH déng NDT. Tuy nhién, qua
trinh niy doi hoi thoi gian va lién quan dén céc
bi¢n phép cai cdch nhiéu mit ciianén kinh té.

4.Tac dong tdi Viét Nam
Trong nhiéu nam qua, TQ d tré thanh dbi tic
kinh té quan trong ctia Viét Nam. Viée TQ thue
hién muyc tiéu QTH déng NDT s& ¢6 anh huéng

¥ Mt déng tién dugc coi 14 dbng tifn quoe té cin phai thye hign duge diy d ba chire niing: phirong tién trao ddi; phiromg tign dir trir;
vidon vj do hrdmg. Ca ba chive ndng ndy cén duge ci Chink phiiva cde 1 chire tur nhén thira nhin, vin dyng trén phgm vi todn ciu.
3 Trong ﬂmﬁribéo clia NHTLU TQ vio nghy 12/2/2015, TQ ¢2 tidn thém mdt bude trong vige ndi long quéan Iy tAi khodn vén, Theo

dé,Tmng Qu

di cho phép cdc doanh nghi¢p dang hoat déng tai Khu Thirong mai Ty do Thirgng Hai duree phép huy ding viin gip

hai 14n von co ban ciia doanh nghi¢pbang ci ding NDT vi ngoai t&, gdp hai lin mire cho phép theo quy dink ¢ii. Céc doanh nghifp s&

dge tyr quyét dink mire 7 18 vay von nude ngodi.

#! Tin dyng phi ngdn hang (shadow banking) chi hogt djng cia cic td chire “khéng-phai-ngin-hang”, tuy nhién, cic rf-cl:ll':rc nay thyc
hi¢n nhicu chirc ning ciia mt ngéin hing truyén thimg, bao ghm c4 hoat ding cho vay. Hoat &ng cla cAc tb chite niy nim ngodi sy

kidm sodt cia hé théng ngin hang.
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nhiéu t4i kinh té trong nude, dic biét trong hai
linh ﬂrc D‘fﬂgx thuong va dau tu,
i vdi hogt djng ngogi thiwong

TQ dang 14 dﬁl tdc thuong mai hang dau cua
Viét Nam xét vé tam quan trong ciing nhu vé
quy mb trao doi ngoai thirong. Quan hé thuong
mai VN-TQ tir lau d mang dic diém Béc-Nam,
déng thoi, Viét Nam nhap siéu rét 1ém tir TQ.
Qua trinh QTH ﬁ%mg NDT sé& co tac déng tich
cyc trong dai han va c6 thé gy ra mot s6 kho
khén trong ngén han véi ngoai thiwong cha Vit
Nam.

Nam 2014, kim ngach trao doi thwrong mai
gilra Vigt Nam va TQ bing gin 20% tﬁng kim
ngach xuhit rlhap khéu cia Viét Nam vi thé gidi,
trong dé, xuat khéu sang TQcd ty trong 10%
trong tdng xuét khiu, va nhap khéu tir TQ chiém
ty trong 29% trong tong kim ngach nhip khiu
ciia Viét Nam. T nam 2000 dén nay, quan hég
thuong mai hai nurde ngay cang gia ting, tir mirc
khoang 3 ty do-la nim 2000 da 1én mirc trén 59
ty d6-la niim 2014, Trong khi ty trong xuit khau
cua Vi¢t Nam sang TQ trong tong kim ngach
xuét khiiu ¢6 xu huémg én dinh va duy tri & mirc
khodng 10% thi ty trong hang hoa nhip khiu
cua Viét Nam tir TQ ngay cang ting cao. Tirnim
2000, ty 1¢ trén 1a 8,96%, dén nam 2014, ty 1
trén dd 1a 29, 63%. Diéu niy phan anh mirc 46 18
thudc ciua hang nhép khiu Viét Nam vao thj
truomg TQ ngdy cang ting 2.

TQ cling la thi truémg chinh cta nhiéu mit
hang xuét nhap khéu chi lyc ctia Viét Nam. Déc
trung co cau hang héa xuét nhép khﬁu cia Viét
Nam la xuat khéu cac miit hang so ché, nong san
va nhdp khéu céc mit hang may moc, thict h;,
cac loai ngu}'cﬁ nhién li¢u phuc vu san xuft.
Trong s6 cic mit hang xuit, nhép khau chinh
d6, ¢6 rit nhiéu mit hang ty trong Xuét khéu,
nhap khéu ctia Viét Nam sang thi trqi‘mg TQ
chiém trén 30%-50% tong gié tri trao d6i vdi thé

aT |r&1tuan cia tac gid dira trén sullﬁu tir CEIC.

gidi. Nam 2014, TQ chiém giir vi tri d6i tac
thwong mai s6 1 & 4/10 mﬁt hang xuét khéu va
6/10 mat hang nhép khiu chi lyc vai ty trong
trao d6i thwong mai trén 30% trong tong gia tri
trao dbi thuong mai quéc té ciia Viét Nam.”

Khi TQ thyc hi¢n myc tiéu QTH dbng NDT,
ddng NDT nhiéu kha ning sé tiép tuc tang gid
so0 vdi dong tién nudc ta (VND) vi hai nguyén
nhan: Thir nhat, ty gia VND/NDT da lién tyc
ting trong thoi gian qua;* Thir hai, cac nudéc
mudén QTH dfmg tién déu phai thyc hién viée tr
do hoa ty gid hoi dodi. Mgt trong cdc nguyén
nhin TQ glu' cho gi4 trj ciia dong NDT lién tuc
tang so voi dung d6-la My 12 cling nhim dua gi4
tr] dﬁng NDT vé gan v cln bﬁng thire sir trén
thi trurdmg, tao buée dém cho viée tha nﬁl ty gia,
hodic chuyén tir neo gid dﬁng NDT véi déng do-
la My sang ché do niém yét ty gid véi nhléu
ddng tién khi thori co dén. Nhu viy, trong ngan
han, hang ha nhap khéu tir TQ véo VN c6 thé
s& trér nén dét hon va ¢6 1gi cho hing xuat khiu
ctia VN sang TQ. Tuy nhién, do nhap khiu tir
TQ chiém ty trong cao trong tong kim ngach
nhip khéu cia VN, QTH d6ng NDT thyc chdt s&
lam cho cdc doanh nghiép VN gip kho khén,
ddc biét trong ngén han khi cdc doanh nghiép
chura kip diéu chinh hgp dcng va chura tim duge
ngubn nhép khiu thay thé.

Trong dai han, ddy 1a co hicho VN thyc hién
hai muc tiéu: cdi thién thim hut can cén thuong
mai v6i TQ va tim ngudn hang nhip khiu thay
thé, trdnh tinh trang phy thudc cao vio hang
nhip khéu TQ nhur hién nay.

Cling véi tdc dong ting gia cua dnng NDT va
kéo theo d6 la kha ning hang héa xuit khiu clia
Vigt Nam ré di tuong doi trong khi hang nhip
khéu tir TQ tré nén dit hon, cac doanh nghiép
tmng nirée s& c6 nhiéu dong lue nhim thiic déy
xuit khiu sang TQ trong khi giam dan nhap
khéu tir TQ. Néu thue hién duge, tic ddng trén

2 Téing Cyc Hai quan, So bd tinh hinh xudt khiu, nhip khiu hing hod ciia Vigt Nam théng 12 va 12 thing niim 2014
*Tir nam 2005-2013, véi chinh sich neo ty gid véi dong do-la M¥, déng NDT 41 lién tuc ting gid so véi ddng VND. Tir diu nim
2014 dén nay, déng NDT di c6 nhimg bién djng gidm gid so v dong d6-la vi do 46 t gid VND/NDT cilng ¢6 xu hurémg giam

xubng.
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s& gitip gidm dan thdm hut thwong mai ciia Viét
Nam so v&i TQ. Trong qué trinh nay, Chinh phu
Viét Nam cén ¢6 sy hé trg cac doanh nghiép
trong vigc tim hiéu va mé rong thi trromg xuét
khéu ciing nhu nhp khéu, néu khong, s& rit kho
dé cdc doanh nghiép Viét Nam ty minh cha
dong thyc hién viéc chuyen dich thi truong di
¢6 nhin thire dugce tdc ddng ctia dong NDT ting
gid. Tinh trang ndy da dién ra trong thye té hon
10 nam qua khi ty gid cia ddng NDT da ting
lién tyc so véi déng VND, tuy nhién, nhép khéu
cia Vigt Nam tir TQ van ting rét nhanh hing
nd vé ngdy cang chiém ty trong cao trong co
cau th trrong nhép khiu cia mréc ta.
4.2. Déi véi hogt djng diu tir
QTH déng NDT s& phan nio lam gidm loi thé
canh tranh cia TQ trong thu hiit dau tw, dic biét
12 ddu tu tryc tiép nude ngoai (FDI) do ddng
NDT s& tang gia, 1ai suft trong nuée cia TQ co
thé tang cao hon, luong va céc chi phi khédc cia
TQ cling dang ting... Do vdy, co thé dir doan
dong FDI s& ¢6 xu huéng chuyén tir TQ sang céc
nén kinh té mi ndi khac trong d6 ¢6 Viét Nam.
QTH ddng NDT ¢6 thé lam tang gi4 dong
tién, tang Iai sudt trong mrée néu tai khoan vén
duge noi long. Trong bdi canh 4y, cac doanh
nghiép FDI diu tu vao TQ v&imyc tiéu tin dung
nguon nguyén ligu va thi trrémg lao dong dé san
xuit xuit khau s& gép nhiéu khé khin do vé ty
gid va chi phi san xuft. Trong khi cdc doanh
nghiép TQ dya vao lgi thé mé cira thi truong
von va huy déng von quéc té nhim gia ting dau
tw pht trién thi nhiéu doanh nghiép FDI c6 thé
sé lya chon dich chuyén co 8¢ sang thi truomg
khdc ¢6 tinh canh tranh cao hon nhir cde murde
Dong Nam A va Viét Nam. Ngoai ra, dong FDI
mdi trén thé gidi cling s& dich chuyén sang céc

nude khac thay vi TQ dang 6 loi thé canh tranh
giam dén,

QTH déng NDT ciing s& di kém theo viée TQ
thyre hign tir do héa tai khoan vén, Vi 181 sudt
trong nirére t\ﬁng cao, lgi nhudn cia viée déu o
giam di, nhiéu doanh nghiép TQ ciing c6 thé s&
lya chon déu tr ra nuée ngodi tim kiém loi
nhugn cao hon. Két hgp véi trién vong Viét Nam
gia nhdp TPP, dong von dﬁq tur tir TQ cée doanh
nghi€p TQ vao VN s& cd thé ting cao trong thoi
glan tdi.

Bén canh céc yéu t6 tich cye ddi véi thu hat
dau tu nuée n godi vio Viét Nam do tac dong cia
qud trinh QTH déng NDT, Viét Nam cfing cin
cn nhic yéu t6 ty gid trong céc gbi hd trg va céc
khoin vay biing dong NDT tir chinh phu TQ.
Viée tang gid clia ddng NDT sé lam céc khoan
vay va hé tro biang déng NDT ciia Viét Nam tré
nén dit hon trén hai khia canh, chi phi trd Iai va
tra vén goc. Ké ca ddi voi cde khoan vay khong
lai sudt bing dong NDT, déng NDT tang gia
thyc té s& day khoan tién phai tra caa Viét Nam
ting cao hon so véi khoan vay gée tiry thude vao
miic 9 tang gid ciia ddng NDT. Thye t& tir ndm
dau thing 2 nam 2005 dén dau thang 2 nam
2015, déng NDT da tang gi khoang 79%. Nhu
viy, néu Viét Nam c6 mét khoan vay bing déng
NDT khong phai tr 13i c6 thori han 10 nim trong
giai doan nay, chi phi thuc té phai tra da tdng cao
gin 80% chua ké cac yéu td gia & ca hai mréc.

5.Mjt s6 dé xuiit

Thit nhat, cin nhic dén nhan t6 ddng NDT s&
tAng gia trong viéc thoa thudn vay va nhin vién
tro ciia TQ biing déng NDT,

Thir hai, dong NDT tiing gid ciing dong nghia
véi viée xuit khiu ciia TQ s& giam,” kéo theo
viéc nhdp khiu nguyén liéu s& giam di, cdc

#Theo bdo cdo “THE D REPORT 2014: Global greenfield investment trends” ciia tap chi Financial Times, déng vin FDI du wr
mii vio cée nude Chiu A-Thai Binh Duwong di gidm 4.67% trong nim 2013, chit yéu I4 & thi tnréimg TQ. Tron & khi d6, céc thi trrdmg
khic trong khu vre 4 c6 mire tang thu hilt ddu tr FDI méi rét 4n tirong. Tieu bidu 1 Viet Nam vii mie ting FDI méi gin gip 3 lin
nEm 2012 (1ir 5,34 ty d6-la1én 15,3165 di-la) v Lilynqmar (tir 1,54 1y dd-la lén 13,22 t dd-la). Hai nurde Vit Nam va Myanmar lin
liegrt chiem ty trong 8,29% va 7,16% trong t6ng von diiu tr FDI méi vito khu vire Chiu A-Thdi Binh Duong, gén veéi mirc cia nude

thit hai trong khu virc 13 An D,

* Theo ty gid ngay 16/2/2005, | NDT=1,909,79 VND, dénngdy 16/2/2015, 1 NDT= 3.418,51 VND,

¥ Theo nhiéu dénh gid khac nhau, vige dbng NDT tang pid s kh
xuat ki
khiu ré hom, do 46 ngogi thirong ciia TQ 6 thé s& chi bi dnh huéng b

l mrde gia cong xuit khin, gid trj gia ting trong sén p
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rgg et the ding 16m t6i xudt khiu cia TQ. Didunay phin lém béxi TQ
idu clia TQ chi khodng 20-30%. Dong NDT ting gid gitp TQ nhap
an chi.
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doanh nghigp xufit khdu cia Viét Nam sang TQ
cling can ludng trurde tac dong nay.

Thir ba, Viét Nam nhﬁp khéu nhiéu cdc mat
hing phuc vu san xuat nong nghu?p nhu phén
boén, thude trir s&u . diy la cac dau vao quan
trong ciia san xut nong nghlép, gid thanh cao s&
gdy kho khén cho san xudt trong nuée, do do,
céin c6 nhimg diéu chinh phit hgp vé chinh sach
va dinh huéng thi trudmg voi cac mét hang nay
trong tnré'ng hop dong NDT lén gia.

Thit fir, can c6 bién phép ra soat cac dy dn dau
tur FDI véo Viét Nam trong thoi gian tdi, diic bigt
4 céc dy én déu tu FDI tir TQ va Hong Kong,
Thue té cho thiy cic doanh nghiép dau tu nude
ngodi ciia TQ tai Vigt Nam déng gop ngan sach
khong lcrn, tién do trién khal dir dn chdm va cong
nghé thip. Hon nita, mot s6 doanh nghiép déu tu
cia Hong Kong vio Viét Nam thye chat 1a cac
doanh nghiép TQ. BlEu nay rat kho xac dinh Va
d6i hoi qué trinh thim dinh, phé duyét dy an can
rong.
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