
KINH T~ TH~ GIOI - K~ VtlC 

Tac d(>ng cua vi~c nhan dan t~ dlJ'Q'C dlJ'a vao 
ro tien t~ cua Quy Tien t~ quoc te 

TO ANII DU'O'NG' 

Ngay 3011112015, Ban Giclm a6c cz(a Quy Tidn t? qu6c td {li'v!F) aa hoim thimh vi?c 
aanh gia tlnrong kjl {5 nam!ldn) vd cac a6ng tidn se aua vclo r6 Quydn RzJI v6n ai;ic bi¢1 
(SDR) czia IMF. N9i dung chu ydu cua a(J't aanh gicllcln niry czla Bcm Giam a6c 1MF Ia 
li?u tlbng nhan dan t? cz;a Trung Qu6c (RMB) co aclp zing az( cdc lieu chi hi?n hanh ad 
au(Jc aua vao r6 SDR hay kh6ng. Sau khi aanh gia, Ban Giam a6c IMF quydt ajnh Ia 
a6ng RMB aci tltrp t'rng tcft ca cac lieu chi hi?n hanh vii se au(J'c aua vao r6 SDR tir ngay 
1110/2016. Nhan dan t? trir thanh a6ng tidn tln'r 5 trong r6 SDR cz(a IMF kh6ng nhirng 
khdng tljnh tcim quan tn)ng dta Trung Qu6c trong h? th6ng tai chirrh toan cdu, ma con 
co nhung lac c19ng sau r9ng t&i kinh td thd giGi, khu v~rc va Vi?t Nam. 

Til' kluJa: Nhan dan t?, Quji Tidn t? qu6c td, r6 tidn t?, quydn rzlt v6n a(ic bi?t. 

1. Ticu chi (}~ dBng nhan da n t~ du·gc dU'a 
vao r8 ti~n t~ SDR ciia IMF 

1.1. Quydn R1lt vau d(ic bif t (Special 
Drawing Rights- S DR) 

SDR Ia tai san d~t trtr qu6c td au(lc t<;ro ra bo'i 
Quy Tidn t? qu6c td (IMF) nam 1969 trong h~ 
th6ng ty gia c6 djnh Bretton Woods1

, nhfun b6 

TS. Vicn Kinh t~ Viet Na m 
I Cac ~l16C tham gia .h¢ th6ng nay dn dl! trii chinh lht'rc 

(vang, ngo~i t¢ m~nh, trong d6 co ban Ia USD) d~ mua 
d6ng n<)i t¢ trcn cac th! truimg ngo?i h6i nh~m duy tri ty 
gia cua minh, tuy nhien, vang, USD kh6ng du d~ m6 
r(>ng thuong m~i qu6c t6 va cac dong v6n tai chinh. Bcri 
v~y, c<)ng d6ng qu6c t€ quy~t d!nh t?o ra SDR - tai san 
dl! trll' qu6c ta m6i du6i Sl! bao trq cua IMF. Nam 1971, 
h~ th6ng Bretton Woods svp d6 va cac d6ng ti~n m~nh 
chuy~n sang he th6ng ty gia tha n6i. Sl! philt tri~n cua 
cac thi truemg v6n qu6c t6 da thuc d~y ho?t d<)ng 
vay/cho vay ct'1a cac chinh phu va nhi~u mr6c da tang 
dang k~ dl! trlt qu6c ta. Sl! phat tri~n m\y da lam giam 
Sl! phvthuQc vao SDR nhu Ia tai san dl! trfr toan d u. 

sung cho d~r trfr ngo~i h6i nha mr6c cua cac 
qu6c gia thanh vicn, d6ng thai, SDR con dong 
vai tro 1~\ dan vi h~ch toan etta IMf va m9t s6 
t6 cht:rc tc'ti chinh qu6c t6 khac. SDR kh6ng 
phai Ia d6ng ti6n va cling k.hong ph<ii Ia khoan 
cho vay CLta lMF, SDR lit khoim vay tidm nclng 
a6i v&i cac a6ng tiJn "s!'r d71ng II! do" (USD, 
euro, yen Nh(it, bang Anh) Clta cac mr&c thanh 
vien IMF, nhfrng nu6c n~m giii SDR c6 th~ 
nh~n duqc USD, euro, yen )Jh?t, bang Anh (va 
RMB tll' Ill 0/20 16) b~ng hai each: 1) Thong 
qua th6a thu~n trao d6i tl,T nguy~n, ho~c IMf 
chi djnh cac thfmh vien c5 vi th~ d6i ngo~i 
vfrng ch~c d~ mua SDR tu cac thanh vien c6 vi 
th~ d6i ngo~i y~u kern. SDR duqc phan b6 dl,Ta 
trcn h~n muc (quota) cua cac mr6c thanh vien. 

Gia tri cua dflng SDR elva tren gia tri binh 
quan CLta r6 ti6n t~ hi~n t~i bao gbm USD, curo, 
yen Nh~t va bang Anh. V a se mo r(>ng them d6i 
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v6i nhan dan t~ (RMB). Rb SDR m6i nay se c6 
hi~u l~c t\.r ngay 1110/2016. Tinh d~n 30/1112015, 
c6 204, l tY SDR (tuang dtrang 285 ty USD) duqc 
t(;\0 ra va phan bb cho Cck nuac thanh vien IMF

2 

nhim cung dp thanh khofm cho h~ thbng tai 
chinh toan du va bb sung dl,l' trfr chinh thuc 
nh~m dbi ph6 vai khung hming tai chinh toan 
cau. 

1.2. Cac lieu clli dd dU'f)'C du-a vao rJ SDR 
ciia IMF 

f)flng RMB duqc dtra vao rb SDR cua fMF 
do dap ung duqc ca hai ticu chi sau: 

i) RMB tdp t~c tlap {rng lieu chi vd xudt 
khdu, theo d6 trong giai do(;ln 2010 - 2015, 
Trung Qu6c Ia nha xu§t kh~u hang h6a va d!ch 
v1,1 lan thu ba th~ giai, chi sau khu Vl,l'C Euro va 
My (xem Bang l ). Ticu chi v~ xu§t kh~u duqc 
coi la "cbng vao" rb SDR cua IMF. 

ii) Cung vai USD, EUR, yen Nh~t, bang 
Anh, nhan dan t~ (RMB) duqc coi la dflng ti~n 
"su dt,mg t~ do"1 (freely usable), c6 nghla la 
dflng ti~n tren th~c t~ duqc su dt,mg phb bi~n 
trong thanh toan giao dich qu6c ts (vang tai va 
vf>n) va dtrQ'C giao djch r{)ng rai tren caC thj 
trtr<mg ngo(;li h6i chu y~u. C6 m()t s6 chi s6 
quan trQng phan anh mtrc dQ Slr dt,mg phb bi~n 
va giao dich r()ng dii cua cac dflng ti~n trong rb 
SDR, bao gflm: Ty trQng dflng ti~n trong dl,l' trfr 
ngo(;li h6i; du nq chung khoan qu6c t~; nq ngan 
hang qu6c t6; Kh6i luqng/doanh thu cac giao 
dich tren cac thi tru<mg ngo(;li h6i chu y~u; nfun 
gill' d~ trfr ngo(;li h6i t<;li cac ngan hang trung 

2Tu khi ra doi ( 1969) d€n nay ( 12/20 15), c6 3 d<.rt phan 
b6 SDR cho cac nu6'c thanh vi en, C\J th~. dqt I ( 1970 -
72:9,3 tY SDR; dQ12 (1979- 81): 12,1 tY SDR; dgt 3 
(ngay 10/8/2009, va ngay 28/8/2009): 182,6 ry USD; 
nh~m cung dp thanh khoan cho h~ th6ng tai chinh toan 
du va b6 sung di,C trO' chinh thirc nh~m d6i ph6 v6'i 
khung hoang tai chinh toan du. 

' C6 Slf khflc bi~t gifra d6ng ti€n"sir dt,mg llf do"va dbng 
ti€n tha n6i t\I do ho~c dbng ti~n chuy€n d6i hoan toan. 
MQt d6ng ti~n c6 th€ duqc sir dt,mg va giao dich ph6 bi~n 
ngay ca khi dbng tiSn nay Ia d6i tuqng cua nhfrng h?n ch€ 
v~ cc\n can v6n. M~t khc\c, m()t dbng ti~n chuy~n d6i 
hoan toan kh6ng nhAt thi~t se dugc sti dl)ng ph6 bi€n va 
dugc giao dich ph6 bi~n (do quy rna va tAm quan trQng 
cua n~n kinh t~ trong cac giao dich qu6c t~). 

uang (NHTW); ph::lt hanh nq qu6c t~; thanh 
toan qua bien giai qua SWIFT; va Tai trq 
thucrng m~i qua SWifT. 

f)flng nhan dan t~ sc duqc dtra vao rb SDR 
nhtr Ia dflng ti~n thtr 5, cung vai dola My 
(USD), dflng EUR, yen (Nh~t) va bang (Anh). 
Vi~c dtra rb SDR mai vao ngay Ill 0/2016 
nhfun dam bao c6 du thai gian d~ IMF va cac 
nuac thanh vicn (hi~n t(;li c6 188 nuac, trong d6 
c6 Vi~t Nam) va nhfrng mrac khac Slr dl,lng 
SDR kip di~u chinh v6i nhfrng thay dbi nay. 

Ty tr()ng t16ng RMB trong r6. SDR cLia !MF 

Trang dqt danh gia phucrng phap dinh gia 
cac dflng tien d~ dua vao r& SDR lfin nay, IMF 
ap dl,mg cong thtrc mai trong vi~c tinh ty trQng 
tung dflng tien trong rb SDR.Theo d6, ty tTQng 
cua 5 dflng ti~n trong rb SDR mai c6 hi~u l~c ttr 
ngay 111012016 se Ia: 

USD: 41 ,73% (so vai 41,9% vao dqt danh 
gia nam 20 l 0); 

EURO: 30,93% (so vai 37,4% vao dqt danh 
gia nam 201 0); 

RMB: 10,92%; 

Yen Nh~t: 8,33% (so vai 9,4% vao dqt danh 
gia nam 20 I 0); 

Bang Anh: 8,09% (so vai ll ,3% vao dqt 
danh gia nam 20 l 0). 

Nhu v~y, dflng nhan dan t~ (RMB) cua 
Trung Qu6c sc c6 ty trQng Ian thu 3 trong rb 
SDR mai, chi sau c6 USD va EUR. Trong khi 
d6, 4 dflng ti€n "eli" (USD, EUR, yen Nh~t, 
bang Anh) trong rf> SDR m&i d~u c6 ty trQng 
giam xu6ng so vai dqt danh gia trtrac day vao 
nam 2010. Ca du tY trQng dflng tien Slr dl,JI1g va 
giao djch phb bi€n (USD, EUR, RMB, yen 
Nh~t, Bang Anh) ph\1 thu()c vao tY trQng tuang 
trng cua m5i dflng ti~n trong d~ trfr ngo(;li h6i 
nha nuac t<;ii NI ITW cac nuac va gia tri xu§t 
khftu hang h6a Va dich V\,1 CUa quf>c gia CO dflng 
ti~n d6. B6i v~y, ty trQng dflng ti€n trong rb 
SDR phan anh tfim quan trQng tucrng d6i cua 
m5i dflng ti~n trong thtr<mg m~i toan du va tai 
chinh qu6c t~. 
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Biing 1: Xu~t khiu bang boa va d!ch Vt.J 
(Binh qucin giai tloan 5 ntim!t6ng !huang mai toim cdu, %) 

2005 - 2009 2010- 2014 

Khu vu·c Euro SORbo o;o Khu vtrc Euro SDRbn % 

Khu vue curo 2.138 19 8 Khu vue euro 2.648 18,2 
My I .539 14,2 My 1.978 13,6 
Trung Qu6c 872 8,1 Trung Qu6c 1.613 11 0 

Anh 780 7,2 Nhat I3im 728 50 
Nhat Ban 616 5,7 Vuo-ng qu6c Anh 708 49 

Canada 341 3 I 1Hm Qu6c 465 32 

Him Qu6c 296 27 Singapore 401 2,8 
Singapore 269 2,5 Canada 394 27 

Thuv Sv 269 2,5 Thuy Sy 3~8 2,7 
Nga 268 25 Nga 387 27 

Muc ~hi nho: 

Trung Qu6c Dai Juc 831 7,7 Trung Ou6c Dai luc I 1.536 10,6 

NguJn : IMF, Trdn v(Jng Kinh ti Thi gi6·i,· !Mr~ Huang ddn th6ng ke thuang m9i. 
G!ti cltu: 1. bao g6m thu nh4p f ir tin d~:mg: kh6ng bao g6m xudt khdu n(ji kh6i khu v~:rc Euro. 

2. Trung Qu6c bao gJm Trung Qu6c D9i l~tc, H6ng Kong va Macao 

2. Tac d()ng ciia vi~c RMB tro· thanh dAng 
ti€n dt.~· trfr quBc t~ 

2.1. Tac tl(jng toi thi giai, khu v/:(c 

Thco ba Christine Lagard - T6ng Giam d6c 
IMF, quy€t dinh dt.ra RMI3 vao r6 SDR eLla 
IMF Ia m<)t d§u frn quan trQng v~ h<)i nh~p cua 
n~n kinh t~ Trung Qu6c vao n~n tai chfnh toan 
du. IMF ci1ng cong nh~n nhfrng ti~n b<) v~ cai 
each h~ th6ng tai chfnh- ti~n t~ rna Chfnh phu 
Trung Qu6c da th\.fC hi~n trong nhfrng nam qua, 
di~U m\y Ciing Se h6 trq tang trt.rOng va S\J f>n 
djnh cua Trung Qu6c va n~n kinh t~ th~ gi6i 

Tac d<)ng t&i each tfnh gia tri , Uii sufit, ty gia 
cua SDR; da d~ng h6a r6 SDR 

Vi~c dt.ra RMB vao r6 SDR sc Jam thay d6i 
each tinh gia trL lai su§t va ty gia cua SDR, qua 
d6 ciing se tac d<)ng d~n CO cfiu, lai su§.t va ty 
gia cua cac d6ng ti~n khac trong r6 SDR (USD, 
EUR, yen Nh~t, bang Anh), va do v~y ciing tac 
d<)ng t<Ji lai su§.t cac cong Cl,l tai chinh ( ch~ng 

h~n trai phi~u), ty gia cua cac d6ng ti~n tren cac 
thi tru<mg tai chinh tofm du. 

C1,1 th~, gia tri cua SDR4 sc dva tren gia tri . .. ... '\ . 
blnh quan cua ro ticn t~ bao gom USD, EUR, 
RMB, yen Nh~t va bang Anh. Vi~c dt.ra RMB 
vao r6 SDR se lam tang tinh h§.p dfin cua d6ng 
SDR thong qua da d~ng h6a r6 ti~n t~ va lam 
cho r6 nay c6 them d~i di¢:-t cua cac d6ng ti€n 
chu y~u tren th~ giai. Uii sufit cua SDR se ti~p 
h,1c duqc quy~t dinh bai ty trQng binh quan lai 
sm1t df>i VOl cac cong Cl,l tai chinh ng~n h~n lren 
thj truang cua cac d6ng ti~n trong r6 SDR. 
Cung vai vi~c dt.ra RMB vao SDR tu 1/1012016, 
Uii sufrt tham chieu 3 thang cua trai phi~u kho 
b~c Trung Qu6c sc Ia cong Cl,l dt.rqc dinh gia 
b~ng RMB trong r6 lai su§t cua SDR. 

4 Kh6i d§u gia tri SDR dugc de djnh tuong duong 
0,888671 grams vang nguyen ch§t - vao th<ri diEm d6 
cling tuong duong I USD. Sau khi h~ th6ng Bretton 
Woods SI.Jp d6 ( 1973), SDR duqc djnh nghia l~i nhu 
m(>t r6 ti€n t~. 
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Ty gia d~ dinh gia SDR g6m 2 ty gia quan 
trQng: i) Gia tri SDR duqc tinh b~ng USD duqc 
tinh toan hang ngay tren co sa ty gia thi truang 
cua cac d6ng ti6n trong r6 SDR l§y ru cling m(>t 
ngu6n, va cung m(>t thai di~m; ii) Gia tri SDR 
tinh b~ng d6ng ti~n cua t§.t ca cac thfmh vien 
khac duqc tinh tren co sa ty gia dc;ti di~n cua 
nhfrng d6ng ti6n nay so v&i USD. 06i v&i 
RMB, ty gia tham chi~u cua RMB/USD duqc 
tfnh toan hang ngay b6'i I Ie th6ng giao djch 
ngoc;ti h6i Trung Qu6c (CfET) se dlrqc Slr dl,mg 
lam ty gia df,li di¢n cho RMB. 

Cac co quan chinh phu CUa cac d6ng ti~n dc;ti 
di~n trong r6 SDR, hi¢n da bao g6m ca Trung 
Qu6c, dl,l' ki~n se duy tri m(>t khuon kh6 chinh sach 
thuc d§y cac hoc;tt d(>ng cua fMF, cac mr&c thanh 
vien va nhfrng nu&c khac sli d1,mg d6ng SOR. 

Tac d()ng tai toim b() h? th6ng tidn t? qu6c td 

Th~t kh6 d~ danh gia chinh xac t~m quan 
trQng cua vi¢c Nhan dan t¢ duqc dua vao r6 
SDR d6i v6i toan b(> h¢ th6ng ti~n t~ qu6c t€. 
Tuy nhien, thco u6c tinh cua Ngan hfmg 
Standard Chartered, vi¢c dua RMB vao r6 SDR 
c6 th6 kich thich vi~c mua rong trai phi€u trong 
nu6c cua Trung Qu6c len t6i 6,2 nghin ty RMB 
d~n cu6i nam 2020. Con cong ty qufm ly d~u tu 
AXA cho r~ng, khofmg I 0% trong t6ng s6 11,6 
nghin ty USD dl! trfr toan du sc chay vao cac 
tai san b~ng d6ng RMB. 

Tac d(jng tai co· cdu d~:~· tru ngoqi h6i cua 
cac nuac 

Cling v6i vi~c d6ng RMB duqc dua vao r6 
SDR, RMB sc trl,l'c ti~p hay gian ti€p tra thanh 
d6ng ti~n dl,l' trfr qu6c t~ cua cac nu6c thanh 
vi en IMF ( 188 nu6c ), tuy nhien v6i t)r trQng 
khac nhau (tuy thu(>c vao ty trQng cua SDR 
trong co du dl! tru ngo<,1i h6i nha nu6c cua m6i 
qu6c gia). Hon nfra, sc c6 nhi~u hon cac nu6c 
khong phai Ia thanh vien cua lMF cling c6 th~ 
ll,l'a chQn RMB trong co du dl,l' tru ngoc;ti h6i 
nha nu6c cua minh, m(>t khi RMB da Ia d6ng 
ti~n duqc sli d1,mg ph6 bi~n trong thanh toan 
giao dich qu6c t~ va duqc giao dich r(>ng rai 
tren cac thi trucmg ngo<,li h6i chu y~u. 

Thach thtrc: Nguqc l~i v6i kha nang giam 
bot rt:•i ro tli da dc;tng h6a d6ng ti~n qu6c t~, n<Sn 
kinh t~ the gioi va khu VI,I'C CO th~ phai chiu laC 
d(>ng va c6 nhi~u bi~n d(>ng hon do nhfrng cu 
s6c tu n6n kinh te Trung Qu6c. Trong khi c6 
kha nhi6u nhfrng rui ro c6 th~ xay ra d6i v&i 
Trung Qu6c trong trung hc;tn (rui ro lc;tm phat, 
bong bong tai san ... ) thi vi~c rna r(>ng nitm gifr 
RMB a nm1c ngoai c6 th~ truy~n d~n anh 
hu<'mg tfr nhfrng r(li ro miy ra ben ngoai the gi6i. 
Ben qmh d6, sc lam gia tang tinh tr(;lng "nhan 
dan W' h6a, d~c bi¢t Ia 6 nhfrng mr6c c6 bien 
gi6i giap v6i Trung Qu6c. 

2.2. Tac d{iug Mi Trung Quae 

Vi9c d6ng RMB sc duqc dua viw r6 SDR 
cua IMF tfr 1 II 0/2016 c6 y nghia d~c bi~t quan 
trQng d6i v6i n6n kinh tt Trung Qu6c - n6n 
kinh t~ 16n thli hai th6 gi6i n6i chung, h~ th6ng 
tai chinh cua nu6c nay n6i rieng. Trung Qu6c 
da dc;tt duqc mt,~c tieu5 cua minh tren con duang 
dua RMB tr& thfmh d6ng ti~n dl,l' tru qu6c t~, tu 
d6 cung c6 vi th6 cua nu6c nay trong h~ th6ng 
tai chinh toan du. C6 th~ n6i, RMB da tr6 
thanh d6ng ti~n m~nh, c6 vi tri thu 3 trong r6 
SDR (chi sau USD va EUR), di~u nay phan anh 
tfun quan trQng cua RM B trong thuong mc;ti toan 
du (di€u nay da duqc kh~ng d\nh khi Trung 
Qu6c Ia nha xu§.t kh~u 1611 thu ba th~ gi6i trong 
vong l 0 n~m I i6n, tl.r 2005 - 2014) va tai chinh 
qu6c t~ (trong cac giao dich tai chinh ding nhu 
tren cac thi truang ngo~i h6i chu y6u). 

Tac c.1(jng t6i ty gilt, !huang mqi, ilcJu tu, djch 
V~/ tili chinh, n(l nuac ngoai cua Trung Qu6c: 
D6ng RMB tr& thanh d6ng ti~n mc;tnh se g6p 
ph§n giam rui ro ty gia, giam chi phi giao dich 
thuong mc;ti, d~u tu, djch vv tai chinh, nq nu6c 
ngoai ... cua Trung Qu6c do giam Sl,l' ph~:~ thu(>c 
vao USD va cac d6ng tien mc;tnh khac (EUR, 
yen Nh?t, bang Anh). 

Tqo ni€m tin cho doanh nghi?p, nha dcJu tu: 
Vi9c RMB tr6 thanh d6ng ti~n dl,l' tru qu6c t6 
thu 5 trong r6 SDR se t~o ni6m tin cho cac nha 
dfru tu, cac doanh nghi~p. qua d6 lam giam b6t 

s ~ ' . · NAm 20 I 0, Trung Quoc de xuat dua RMB vao SDR, va 
d6 ra mvc ticu hi~n thvc h6a nwc tieu tham vQng nay 
vao nAm 2016. 

12 ------------Nhung v~n a~ KINH T~ VA CHiNH TR! TH~ GIOI So 6 (242) 2016 



To Anh DLI'O'ng Tac d¢ng cua vi~c nhan dfm t~ OU'Q'C dua vao r& tien te ... 

lu6ng v6n mr&c ngoai (FDI, FII) thao ch~y khoi 
Trung Qu6c tnr&c nhfrng bi6n d()ng v~ ty gia. 
thi tnr<mg chling khoan trong thai gian qua, d~c 
bi~t Ia trong Quy 111/2015. 

Thzic dciy m~tc lieu didu chinh giam d~r trtr 
ngo(li lu5i wi da d(tng h6a d~r tru ngoqi h6i czia 
Trung Qu6c: 

Trung Qu6c Ia qu6c gia c6 dt,r trtr ngo~ti h6i 
l&n nhflt th6 gi&i v6i 3.899,3 ty USD (tinh d6n 
thang 12/20 14 ), tang g§n 1 0 l§n so v6i con s6 
403,2 ty USD nam 2003 va gflp 3 l~n mr6c 
dtrng thtr 2 Ia Nh~t Ban. D~r trCi· ngo~i h6i cua 
Trung Qu6c chi6m 1/3 t6ng s6 d~· trfr ngo~i h6i 
cua th~ gi&i. Nam 2015, d~ trli· ngo~i h6i cua 
Trung Qu6c gi fun m~nh do cu()c khung hoang 
thi tru<mg chtrng khoan cua Trung Qu6c, ttr 
cu6i nam 2014 d6n thang 7/2015 d~ trfr ngo?i 
h6i giam 300 ty USD, con 3.650 ty USD. Trong 
thang 8/2015 va thang 9/2015, Ngan hang 
Trung mmg Trung Qu6c (PBOC) st! dt,.mg 137 ty 
USD trong d\r trfr ngo?i h6i d~ can thi~p vao thi 
tnremg ngo?i h6i nh5m gifr gia d6ng RMB trong 
b6i canh cac dong v6n thao ch~y. Tinh d~n thang 
I 0/2015, Trung Qu6c n~m gifr mlic dl,r trfr ngo~i 
h6i khming 3,5 nghin ty USD. 

D6i v6i ho~1t d()ng cua NIITW, d~r trCr ngo~i 
h6i qua l&n sc phat sinh nhieu chi phi va gay 
nhi~u kh6 khan trong vi9c dieu hanh chinh sach 
ti~n t9. RMB cluqc citra vao r6 SDR, tr& thimh 
d6ng ti~n dv trCi' qu6c r6 se giup cho Trung 
Qu6c thu~n lqi trong vi<;c th~·c hi9n m~c tieu 
di~u chinh giam d~ trfr ngo~i h6i va da dc;mg 
h6a dv trfr ngo?i h6i cua minh. Chinh phu 
Trung Qu6c dang tich eve tim huang m6i su 
d~ng ngu6n d~ trfr ngo?i h6i nay nhu giup do 
cac doanh nghi9p trong nu&c ma r()ng nghi~p 
Vl,t t?i nLrOC ngoai hO~C tri~n khai cclC thuang V\} 
sap nh~p va chuy~n giao (M&A) chli khong chi 
dan thufin chi di mua trai phi~u chinh phu My 
nhtr tru6c kia. NllTW Trung Qu6c cling t?m 
dtrng vi~c can d~ qua sau vao thj truang ngo?i 
h6i cling nhtr giam can thi9p vao dong v6n chay 
ra nu&c ngoai trong thai gian g§n day. Them 
vao d6, tinh tr?ng san xu~t dtr thira etta Trung 
Qu6c ngay m()t nghiem trQng cCing thuc d~y cac 
doanh nghi9p trong nu6c hu6ng ra ben ngoai. 

Thach th(rc a6i v&i chin.l-t sach tiJn t?, chfnh 
sach ty gicl va vein a€ ktdm soat lu6ng v6n 
viiolra Clia Trung Qu6c: Chinh sach ti~n ~~. 
chinh Sckh ly gia cua Trung Qu6c se phll'c t?p 
hon trong b6i canh cac giao djch v6n duqc t~ 
do h6a hem. d6ng thai cling sc giam sv d()c l~p 
etta NIITW trong di~u himh cac chinh sach nay. 
Cung v&i s~r gia tang ve thuang m~i, dfiu tu, tai 
chfnh, can din v6n sc n6i long han va ti~n t&i t~ 
do h6a hoan toan thi Trung Qu6c se c6 nhi~u 
thach thlic han trong vi~c kiem soat cac lu6ng 
v6n vao/ra kh6i n~n kinh t6, ding nhu dam bao 
St,J' 6n djnh kinh l~ vi mo. 

2.3. Tfic d{Jng t6'i Vi?t Nam 

Vi~t Nam Ia thanh vien cua IMF6
, hi~n t~i 

v6n c6 ph§n cua Vi~t Nam t~i IMF da tang ill 
0,4607 ty SDR (tinh t&i 31/5/2014) len 1,1531 
ty SDR (tang them 692,4 tri~u SDR nam 
20 15)7

, ty 19 c6 ph§n cua Vi~t Nam cung duqc 
tang tlr 0,193% len 0,242%. E>i~u m!y phan anh 
thimh t~ru kinh ~~ va vi th6 ti~ng n6i ngay cang 
tang cua Vi<;t Nam trcn cac di~n dan qu6c t~. 
Cung v&i vi9c RMB duqc dua vao SDR, theo 
IMF1

\ cac qu6c gia thc'mh vien etta IMF (bao 
g6m ca Vi9t Nam), cac CO' =JUan chinh phu cua 
cac mr6c thanh vien, va nhiing nu&c/t6 chlic 
n~m gifr SDR khac c§n c6 each ti~p c~n phit 
hqp v6i cac cong c~ duqc djnh gia b~ng RMB 
cho m1,1c ticu quan ly d~ trfr ngo~i h6i nha nu6c 
va kha nang phong ngira cac rui ro. 

Tac d(jng ain CO' cdu d~r trii: ngo(li h6i nha nu&c 

Theo IMFI) "Dv trfr ngo?i h6i cua m()t qu6c 
gia Ia nhfrng tai san ngo?i h6i rna NHTW quan 
ly va st"r dt,.mg nh~m tai trq trvc ti~p cho tham 
hl,lt can can thanh loan ho~c gian ti~p thong qua 

6 Nlim 1976, nu6c C()ng hoa xa h9i Chli nghia Vi¢t Nam 
chinh thuc k~ 11,1c quy ch€ h()i vicn (chinh quy~n Sai 
gon eli gia nh~p IMF tu 21/911 956) t~i IMF va dugc 
quy~n huang cac khoan vay tu IMF. 

7 Vi~t Nam tling v6n c6 phAn 150% trong dgt ra soat v6n 
c6 phAn t6ng th~ Ian 14 cua IMF nlim 2015. 

K Ngu6n: IMF, Review Metog Valuation or'SDR, thang 
8/2015. 

~ Ngu6n: C§m nang Can din Thanh toan qu6c t~ cua IMF 
xufit bfm lfin th(r 5. 
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can thi~p ty gia va tai trq cho mot s6 nhu du 
khac, dt; trii ngo~i hfJi bao gflm cac lo?i tai san 
ngo1;1i hfJi sau: Ngo?i hfJi (nhtr ti~n m~t, ti~n giri, 

chung khoan); vang ti~n t9; Quy~n Rltt v6n d~c 
bi9t (SDR); I I<;1n mll"c dt; tn1· t?i IMf; Cac tai 
san ngoc;ti hfJi kh::ic''. 

Bang 2: C<r du ngo~i t~ trong dt.t· trii· ngo~i hBi toan du 
Don vi: % trong t6ng du trft toim cdu 

Ngo:,ti t~ 2013 
TySDR % 

Do Ia My (USO) 2.701 61 ,3 

Bflng euro (EUR) 1.041 23,7 

Bang Anh (GBPJ 187 4,2 

Yen Nh~t (JPY) 147 3,3 

Do Ia Uc (AUO) 98 2,2 

Do Ia Canada (CAD) 87 2,0 

Nhan dan t~ (RMI3) 29 0,7 

Do Ia Newzealand (NZD) ll 0,2 

Fding Th1,1y Sy (CHF) 10 2,2 

Krone Na Uy (NOK) 9 2,2 

Khac 6,6 1,9 

NguJn: IMF, Khao sat cdc nuac thimh vien. 
Glti clui: Khao sat bao g6m 16 a6ng ti€n. 

Vi~t Nam Ia thanh vicn cua IMF. Trang ca 
du dt; trii ngoc;ti h6i nha nm:Yc cua Vi~t Nam c6 
SOR10

, b&i v~y. khi RMB dtrQ'C dtra vao r6 
SDR, m(>t each gian ti~p. trong C<Y du dt; tru 
ngoc;ti hfJi nha ntrcrc cua Vi~t Nam da c6 dflng 
RMB. Ngan hang Trung trang dn duy tri m(>t 
mll"c dt; trfr ngoc;ti h6i d~y dti d~ dap ll"ng nhu 
du ngo<;ti t~ cua n~n kinh t~ va t<;lO ni~m tin cua 
cong chung vcri chinh sach ty gia cua NHTW. 
T<;li Vi~t Nam, trong qufm ly dt; trfr ngo<;li hfJi 
nha ntrcrc, ffil,IC ticu chinh Ia dam bao tht;c thi 
chinh sach ty gia, chinh sach ti~n t~ qu6c gia, va 
kha nang thanh toan qu6c t~, m1,1c ticu lqi nhu~n 
thtr<mg duqc x~p sau, nhtrng v!n phai bao dam 

10 SDR duqc phan b6 dl!a tren h~n mlic (quota) cua cac 
nu&c thimh vicn. 

2014 
so nU"<)·c TySDR o;o So nu·o·c 
bao cao bao cao 

127 2.961 63,7 127 

109 978 21,0 108 

108 190 4,1 109 

87 160 3,4 88 

79 98 2, l 78 

84 92 2,0 85 

27 51 1,1 38 

27 11 0,2 69 

73 l I 0,2 29 

45 9 0,2 40 

73 1,9 

hi~u qua sir d\mg v6n a muc t6t nh~t c6 th~. 
Chinh vi v~y, vi9c duy tri m(>t ca du dt; trfr 
ngoc;ti h6i hqp ly, d~c bi9t trong b6i canh th~ 
gicri d~y bi~n d(>ng, kinh t6 vi mo c6 nhi~u b§t 
6n Ia m(>t v§n d~ rftt quan trQng dfJi vcri Ngan 
hang Nha nucrc Vi9t Nam. 

Vcri quy mo dt; trfr ngoc;ti hfJi khong !an (m~c 
du da duqc cai thi~n trong nhfrng nam g~n day) 
trong khi kim ngc;tch nh~p kh§u luon tang mc;tnh 
(do phi,IC VI,! san xu§t trong nucrc) nen Ngan 
hang Nha nu6c Vi~t Nam luon uu ticn n~m gifr 
CaC ngo~j t~ m~nh d~ plli,IC VI,! ChO thanh toan 
nh~p kh~u cung nhu cac khoan vay nq nu6c .. 
ngoai d~n h?n han Ia n~m gifr vang. Ngan hang 
Nha nucrc Vi~t Nam da xay dt;ng C<Y du dt; trfr 
ngo~i hfJi nha nucrc kha phll hqp vcri cac di~u 
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ki~n kinh t~ trong mr6c va th~ gi6i. Theo do, nr 
nam 2007. Ngan hang Nha mr6c Yi~t Nam da 
phan b6 co du d\1 trii thco hu6ng chu~n ctm 
qu6c t~ trong do USD chi~m khofmg 55%, EUR 
khoang 30%, con l~i Ia cac ngo~i t~ khac nhu 
GBP (bang Anh), JPY (yen Nh~t), CHF ... Tuy 
nhien, trong thai gian g§n day EUR luon co xu 
huang giam gia do lac d{)ng tieu C\IC. CUa CUQC 
khung hoang nq cong nen ty tn;mg EUR trong 
co du d\Itrii ngo~i h6i giam dc1n, ty trQng USD 
tang len. Cung v6i do, ty trQng JPY trong d\1' trii 
ngo;;ti h6i cua Vi~t Nam cling co xu huang tang 
nh~ do Nh~t Ban hi9n Ia m9t trong nhu·ng qu6c 
gia tai trq r~t nhi~u d~r an d~u tu t~i Vi~t Nam. 

Da d(mg h<Ja tidn t~ fl·ong thanh taan va d~r 
trtr qu6c d a Vi?t Nam sc gop ph~n giam thieu 
nhiing t6n thftt va rui ro cho cac doanh nghi~p 
noi ricng va bao dam an ninh tai chinh qu6c gia 
noi chung. Cling vai cac ti~n t~ khac nhu 
EURO, JPY, GBP... thi RMB dang la m9t 
trong nhiing dflng ti~n duqc nhi~u qu6c gia 
trong do co Yi9t Nam phai can nh~c va tinh 
toan dua vfw r6 ti~n ~~ cua minh, d~c bi~t khi 
dflng ti~n nay sc duqc dua vao r6 SDR ru ngay 
1/10/2016. V ai tu each Ia dbng tien trong r6 
SDR, RMB c6 the chuy~n d6i d~ dang sang 
USD, EUR, JPY, GBP. lion nfra, Trung Qu6c 
l~ i la d6i tac thuo-ng m~i Jan cua Vi~t Nam, thi 
vi9c can nh~c dua RMB v~\o CCJ du d\T tra· ngo~i 
h6i nha nuac cua Vi9t Nam hay kh6ng va a ty 
trQng m'lo Ia v§n d€ rftt dang quan tam. 

Bang 2 cho thfty, s6 nu6c thanh vien TMF 
n~m gifr RMB tang m~nh trong nam 2014 (38 
nu6c) so vai 2 7 nuac nam 20 I 3, dflng thai ty 
trQng RMB trong tfmg d\1 trfr ngo?i h6i toan du 
cling tang tu<mg frng tu mfrc 0,7% (tu<mg 
du<mg 29 tY SDR) nam 2013 len 1,1% (tuang 
du<mg 51 ty SDR) nam 2014. 

Ttic d9ng dRn s~r plttit trii n kinlt ti cila 
Vi~t Nam 

*Tac tl9ng tfch qrc 

Trang thuang mt;~i song phuang: M9t trong 
nhiing tac d()ng tich C\l'C cua vi~c RMB tr6 

thimh dflng ti~n thanh toan qu6c t~ do la Vi9t 
Nam c6 thS sli dt,mg RMB nhu m()t ngo?i t~ de 
thanh tofm thucrng m~i vai Trung Qu6c, da d;;tng 
hoa ngo~i t~ thanh lOan, gi~m S\1' t~p trung vao 
USD, giam sue cp len nhu du sfr dt,mg USD va 
giam chi phi chuy~n d6i ngo~i t~. 

Trang dfw tu va vay n(J': Co th~ noi, tac 
d9ng tich C\IC n6i b~t nhftt cua vi~c qu6c t~ hoa 
RMB d6i v6i linh V\l'C dc1u tu va vay nq cua 
Vi~t Nam d6 Ia S\T da d?ng hoa dflng ti~n se gop 
phc1n lam tang S\T s6i dong etta thj truang v6n 
Vi9t Nam, tang tri6n VQng, cling nhu kha nang 
ti€p c?n ngu6n v6n vay, cling nhu da d~ng hoa 
khoan vay theo lo~i ti~n t~ giua Vi~t Nam v6i 
Trung Qu6c va v6i cac r u6c khac Slr dt,mg 
RMB. Tuy nhicn, vi~c d~u tu, vay nq b~ng 
RMB sc phai can nh~c th~n trQng ho-n vai 
nhiing rui ro co the phat sinh. 

*Tac d9ng lieu qrc 

Trong thtr<mg m~i song phu<mg: n~u Yi~t 
Nam kh6ng co m9t chi~n luqc hi~u qua d~ di~u 
chinh CCJ du hang hoa x·.t§t nh~p khftu vai 
Trung Qu6c thi nguy CCJ nai rong nh?p sieu Ctla 
Vi9t Nam v6i Trung Qu6c vftn ti~p tl)c tang. 
Di~u nay lam gia tang sue ep v~ nhu du RMB 
len doanh nghi¢p Vi~t Nam d~ thanh toan cho 
d6i tac Trung Qu6c. Cung v6i vi~c RMB duqc 
dua vao r6 SDR cua lMF, ~6ng nghia v6i vi~c 
RMB da tr& thanh dbng ti6n thanh tmin qu6c t~ 
ph& bi~n sc cang rna r()ng ph~m vi sir dt . .mg 
RMB vao sau trong lanh th6 Vi~t Nam cGng v6 
hinh chung gop ph~n tang cuang nh~p kh~u tu 
Trung Qu6c, d§n d~n ngay cang I~ thu()c vao 
ngo?i thtrCJng vai mrac nay. 

Trang tldu tu: Trong nhiing nam gfin day, 
dong v6n cua Trung Qu6c ngay cang tang, m~c 
du vftn chi~m ty 19 kha nh6 trong t6ng v6n FOI 
vao Vi~t Nam. Thco th6ng ke, co tai 90% cac 
cong trinh di~n, khai khoang, dc1u khi, luy~n 
kim, hoa chftt cua Vi¢t Nam do nha thc1u Trung 
Qu6c dam nh~n. Cung vai vi¢c thuc d§y ti~n 
trinh qu6c t~ boa dflng RMB, dflng RMB tr6 
thanh dflng ti€n thanh toan va d\1 tru qu6c t~, 
Trung Qu6c se d~y m~nh vi~c sfr dt,mg RMB 
trong cac d\1' an mrac ngoai. IIi~n nay, cac d\1' an 
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nu6c ngoai Slr dt,mg RMB cua Trung Qu6c con 
h~n ch~. Vi v~y, vi~c Trung Qu6c yeu du c:k 
doanh nghi¢p gia tang sli dt,mg RMB trong cac 
dlJ an t~i Vi~t Nam Ia t~t y~u. Trong linh VlJC 
dfiu tu, Vi9t Nam dn th~n trQng v6i nguy ca tra 
thanh nai ticu tht,.~ cong ngh~ eli, l~c h~u cho 
Trung Qu6c va Ia m()t trong nhfrng nguyen 
nhan lam tang nh~p sieu tti Trung Qu6c vao 
Vi~t Nam. 

Tac df)ng adn h? th6ng tidn t? etia Vi?t Nam 

Tac d()ng tich ct,.~·c: Vi~c sti dt,mg RMB trong 
cac quan h9 thanh toan thuang m~i, vay nq se 
gop phfin da d?ng h6a cac lo?i ngo~i t~, giam 
sue ep v6 USD dfli v6i cung du ngo<;ti t~. qua 
d6 giam ty 1¢ do Ia h6a cua n6n kinh t~. 

Tac ilf)ng lieu qrc:Trung Qu6c Ia m()t qu6c 
gia mf:1nh cci v~ vj th~ chinh tri l~n ti~m itJc kinh 
t6, dang dfrn vuan len tr<'Y thanh cu<mg qu6c 
kinh te hang dfiu cua th~ gi6i. Vi~c rna r()ng 
ph?m vi sli dt,.~ng RMB trong lanh th6 Vi~t Nam 
c6 th~ t?o ncn nguy ca "Nhan dan t~ h6a" cua 
n~n kinh te, khi6n n~n kinh t6 Vi~t Nam tr<'Y nen 
nh?Y cam va pht,.~ thu()c han vao n~n kinh t~ 
Trung Qu6c. 

f)~ giam thi~u cac tac d()ng tieu ClJC, Vi¢t 
Nam dn xay dtJng m()t chitn ltrQ'C tai chinh -

Tai li~u tham khao: 

ti~n t¢ tdng th~ g~n v6i chi€n luqc phat tri6n 
kinh t6 - xa h()i qu6c gia. Trong d6, dn c6 cac 
kjch ban v~ cac tac d()ng trong mr6c va qu6c t€ 
d6n n~n ti~n t¢ lrong mr6c thea ltmg thai ky va 
d6 xu~t giai phap t:mg ph6. D6ng thai, di~u 
hanh chinh sach ti~n t¢ ch~t chc. linh ho<;tt, phfli 

hqp dflng b9 v6i chinh sach tai kh6a va cac 
chfnh sach kinh t6 vi ffiO khac nh~m ffi\IC tiett 
uu tien ki6m so~l.t l~m phat, 6n djnh kinh t6 vi 
mo, h6 trq tang tn.rerng kinh t~, 6n djnh gia tri 

VND, nang cao nh~n thLI'C, Cltng c6 va tang 
Ctrang ni6m tin CUa dan chttng trong Yi¢c Slr 

dt,.~ng va ILru thong VND. V~n dt,.~ng linh ho<;tt, 
hi9u qua cac cong qt chinh sach ti~n t~, trong 

do d~C bi~t chu y phat buy tac d()ng tich C\J'C CUa 
cac cong C\1 lai su§t, ty gia nh~m tang tinh Jinh 

ho~l trong di~u himh chinh sach ti6n t~ cua 
Ngan hfmg Nha ntr6c nh~m ung ph6 v<'Yi cac 
tinh hu6ng phat sinh trcn thi tm<mg tai chinh. 
Ben Cf:inh d6, titp tt,.~c hofm thi¢n khuon kh6 
phap Ju~t v6 tai chinh ti~n t9 nhitm t<;to hanh 
lang phap ly day du cho ho~t d()ng thuang m~i , 
d~u tLr, vay nq, thanh toan gifra Vi~t Nam va 
cac dfli tac, trong do co Trung Qu6c, phu hqp 

v6i nhfrng thay d6i v~ chinh sach thuang m~i 
cua cac ben+ 

I. IMF (20 13): Special Drawing Right (SDR) Allocations, ngay 5/8. 

2. IMF (2015): Review Metog Valuation ofSDR, thang 8/2015. 

3. IMF (2015): Review of the Special Drawing Right (SDR) Currency Basket, ngay 30/11. 

4. IMF: CAm nang Can can Thanh toan qu6c t~ xu~t ban lfin thu 5. 
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