
NGHI~NCUU 

Kinh nghi~m d\f trlr ngo~ hoi cua Han Qu6c 

va mc)t vai ham y cho Vi~t Nam 

Nguy~Anb~ 
Oi;li hoc Kinb te. Dl-l Qu6c gu1 11(1 ~¢1 

T6m tat: Btli vl~t phful tfch qu(\ trlnh lht,rc hi~n khat khe chi6n luc,c du lltt ngoi,\i h6i voi mot mo hinh t6 chuc 
quan !y dv trt'r ngot;~l hoi phu hqp v6i tinh hinh kinh te d~t mroc ct'm HM1 QuO<:. K~t qua Ia quy m6 dt,r tni ngo~i 
h6i cua I tan Qu6c IiCon 1~1c tang qua cac nam. Di~u nay dem 191 cho llan Qu6c n~n tang tai chinh phat tri~n 
khi6n nhi~u Ill rOC d.mg phal tri6n lrong d6 c6 Vi¢t Narn phai quan sflt nghlt'n ctht. 

Tit kh6a: dt.r lni ngo~ti 1161, nen te:\ng tai chinh, Han Qu6c 

T
rong giai do\m gtm dav, quy mo dv tni ngo~ hoi 
ctjrl Hun Qu6c lil!n l~tc tang qua cac nam. Da)' Ia 
ket qua cua m(>t quti trinh thvc ru~n khat khe 

chi€n IUQc dv tru ng~i h6i \6i m(>t mo hinh t6 chtk 
quan I}· d&,r tni ng0<,1i h6i phu hqp \Oi linh hinh kinh te 
d~t nu6c. Th~nh quft nl1y dcm I~ cho Han Qu6c nen 
tang tai chmh phat tri~n khien nhi~u nwc dang phcit 
trien trong d6 co Vi¢t Nam phai quan sat nghien cUu. 

1. Dl! tnl ngo~l hoi cua Han Quoc: 
ru nam :woo d~ll lhang 5/2014, quy m6 dt,r tni 

ngo;;ti h6i <.Ucl llan QuOc da li<!n tvc tang deu qua cac 
nam. Tl.r mtic ~l6,2!) ty USD vao nam 2000 da tang len 
t6i 360,91 ly tlSD, Hnh d~n 1 himg 5/20 14. Day Ia muc 
LAng ky h,1c ctm l l<'ln Qu6c tu tru6c d~n nay. Qua d6, 
da dua ! Jan Qu6c tr6' thanh nuuc dl! tni ngo~ h6i 
dling thli 7 tr~n th~ gioi. 
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Ca cau dv tnr ci1a Han Qu6c cOng c6 xu hiJUng 
tang dan ty lrQng t~p tnmg vao cac linh Vt,rc nhu: 
cht1ng khoan va v<mg trong t6ng quy mo dt,r tru qua 
cac nam LCr 20 I 0 Lhnng IJ/20 14 (xcm bang 1). Day Ia 
d!nh hll'6ng dr& gop phftn Jon vao thanh c6ng trong 
cOng ttic quan ly dv lnr cua II An Qu6c. 
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lOll 2013 

Tong DTNif 21)1 $71 loc.A0.2. l:t0.908 3-445.- 355.&45 
(ty USD) 

Ch~ 
khoan. 267..580 277.SV1 :tVV,.509 320.711 325.683 
tTaJ phliu 
(cj USD) 

1'; fr9ng/ 
TongDTNH 91.8~ VQ(i'I'C> 91 6'11. $1.2,6'1(, 91.S'H> ,,., 
V<~ong o.oe 2.167 3,761 .. ,79<1 4.79<1 
(cj USD) 

Ty tr~.ng/ 
T6ngDTNH 0.0)7'Mo 0'107'Mt 1 ,15~ 1.3&4"" 1 3 .. 7'Na ,,., 

Ng11dn.· /MJ.: /ntgrmmonal R~lf'\'C!S and For11gn Currency Ltquulity 

Th~i gian dAu suu khl'mg hoang tai chinh eMu A 
nttm 1997, dv tru ngoi;\i t¢ cua Han Qu6c tang d6u 
phlin 16n Ia nh<'Y ngu6n th~lllS du cua can can vang lai 
va S&,r gin ltlng Cllu ngubn vOn dAu tu do vao quae gia 
nay. ThOi gian gAn day, dv tru ngoQ.i t~ cua Han Qu6c 
tang l~n m~mh me> chu } €u Ia do IQi tuc lhu duqc tu 
cac khof111 d<\u lu mang li;\i. Theo Ngan hlmg Trung 
uung Han Qu6c, lrong lhang 512014, 90% IUQ'Ilg dt,r tni 
ngo<,li t¢ du6i dQng cht1ng khoan. trru phieu Chinh phu 
va trai phic!u doanh nghi¢p da c6 lai. Tong gia 111 cac 
kholm dftu tu na) tr6c dal 130,11 t5· USD \'flo cu6i 
thang 5/2014, tang han 1 t}· uso so \6i lhang 42014. 

2. Nguon goc dan den nhiing thanb cong cua Han 
Quoc tronu dl! tni ngo~l hoi 

Thu nhal Han Quoc co chien h.JQ'C dfm tu ca ban 
phu h(}p voi nwc tieu quan Jy dt,r tni nhu lhanh khoan 
va 6n djnh lltl lnn:mg tal chfnh ti~n ~~ lrong nu6c va 
hu&ng toi t~ng mtrc sinh IOI tu dAu tu dt,r tni. Voi mvc 
ti~u thanh l<hoan, m(>t phAn dv tni duqc dau tu vao 
cOng cv cua thl truong lit-n t~ b~ng d6ng USD nhu U6n 
gt'ri, tin phi~u. Khi mtrc dllu tu ngan h~n chi & quy m6 
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nh6. du dt? dap ling nhu cc\u d~ giam chi phf co h<?i lhi 
mvc lieu sinh l<Yi van phai d~U 1rong di~u ki~n an loan 
va lhanh khotm cao. DvLru ngo~i h6i duqc dau tum<?t 
each da d~mg thco cac dOng ti~n m9nh hay vao cac 
cOng CI,J c6 lf1l sual 6n djnh nhlllr.:ii phl~u chinh phu. 
M¢1 phan dv tn:r ng~ h6i cOn duqc giao cho cac nha 
quan ly nwc ngoai dau lllla IO~I hmh dftu Ill gian tiep 
vao cac tai san co mlic sinh llri; d6ng th6i th6ng qua 
chi~n luqc nay dao ~o can b¢ v~ ky nang dau tu va 
tham gia cac chU'Cmg trlnh dao t~o nuac ngoai. Ve tieu 
chuan d6i tac dau Ill, thi Han Qu6c chf dau lll vao cac 
d6i lac c6 x~p h;,t.ng tin nhiCm It) AA tro len. Ve vi~c 
xac dtnh co cau dOng lien trong dl,f trCr, cAn xem xet 
cac y(!u t6 nhll: co ca:u d6ng lit!n ct:m nq nuoc ngoai, 
co cffu dOng ti~n lrong thanh loan can can van811ai, co 
cau cua cac thl tnrong tr<li phi~u toan cAu chu chat. 
Co cau d6ng lien nay chi xem xcl de! lhay d6i hang 
nam 'a khOng lhl!Cmg xuycn tha} d6i vA vi~c lhay d6i 
co cau d6ng li~n chi di~n ra dAn dan. Vi~c quim IS· dv 
tru con duqc thvc hien dva vao viec phan b6 lheo d6i 
tac nhll chmh phu. t6 chlic lai chinh va phan b6 dv 
IJ(r 

Trong bOi canh hien nay, c<k cong cv dflu Lll truyen 
thOng nhll tral phieu kho b{lc MY' chf tJng v<Ji kh6i 
luqng h(ln ch~. Han Quoc da tmh d~n cac c6ng cv 
khOng lruycn th6ng nhll tr<ii phi~u cong I), chting 
khoan cua cac nuac pMt tri~n. quy bao hiem, bat 
d¢ng san, chllng khoan cua thl tmong moi n6i va dac 
bl~t phai tinh den vi(!c sll d~mg cac quy quan ly cua 
nuac ngoai khi dau tll "ao cac cong cv phi t.ruyen 
th6ng. 

Han nua, vi¢c quan ly dvtnr ngo~i t¢ chu y~u dva 
vao cue lieu chultn dau tu d6 xliy d~rng cac chi~n lliQ'c 
dAu tu va c~c mO hlnh qulin ly nil ro, trl6n khai ap 
dvng cac mo hmh kinh 1~ de linh mile sinh lqi lheo gia 
thl tnn:mg \a lieu chuan hoa \iCc danh gia thvc hi¢n 
quan 15• dv tnr. Tc;1i Him Quoc, cac nha quan ly ngo9i 
h6i c6 the duqc pht!p dau Llltr~n nguyen t~c luan lhu 
cac ll~u chu~n dltu tll da duqc quyet dinh, nhtmg cac 
Li~u chucin dl1u Ill nay lhl!Ung duqc quy dtnh lheo bien 
dO trAn de linh h~ll. cac tieu chu~n dliu Ill duqc phan 
bo chi ti~t thco khu vvc nhll chmh phU, d9i ly, cong ty 
va lheo kY hyll dva vao phan llch v6 lqi llJc va xu 
huOJ1g lai :;u:lt, loyi chl.ing khoan va vi¢c mua ban 
ngan h9n tr(•n thl tnrong ngo<.li h6i. 1\Jgoai ra. Han 
Quoc con .sli dvng nghi~p \'1,1 cho thuc chung khoan 
de c6 th~m thu nh~p v6i rui ro tOi thi~u thOng qua vi~c 
Sll dung cac cOm~ ty chling khoan. 

Thu hai, thvc te Han Qu6c cho thay, }cu to quyet 
d jnh tn.rc tu!p d~n dv lni ngoC)i 1¢ cua Han Quoc chinh 
Ia mO hinh t6 t hue va nang l~rc quan ly dtr trCr ngo9i t¢ 
cua ngan hang Trung l1008 Han Qu6c. Co quan nay da 
lhi~t l~p m¢1 16 chile quan ty dl,l tr(r ngo(li l¢ voi 3 cap 
d¢ ro r~t co w ph6i hqp cMt chC voi chinh phu trong 

vi¢c dua ra cac chinh sach hay cac quy~t dtnh. M~t 
khac, Han Qu6c cO phfm tach ro r¢1 3 chuc nang: giao 
dtch, phan tlch 'a h~ch toan bllng "•~c thanh l~p b¢ 
ph~n phlln tlch klnh t~ luqng d~M vao mo hinh kinh te 
va b¢ ph{ln xay dvng chien IU'Q'c dau lll d6 tang ci.J'(mg 
va nang cao hi¢u qua quan 15· dv tni ngo~i t~, lhuc 
chuyen gia c6 ltinh nghi~m Ill khu we tll nha.n d~ 
quan 15· dvtni ng<><ti t¢ ,.a dao t~o chuyen gia. Vv Quan 
ly dl,t tru chlu trach nhi¢m quan ly dv Lni tren cac 
phU'Cmg di¢n nhu: h,ra chQn mllc chuan, dua ra cac 
djnh huOJ1g dltu Ill, quan ly rUi ro. quan I} danh ffii)C 

v6n dau tu. ke toan; duqc t6 chuc thanh 3 b(> ph~ 
(Front Office, Middle Office vA Back Office). Trong do, 
bO ph{ln Middle oflice c6 val tro quan tr<;>ng trong vi~c 
dt! xuat ra cac chi~n luqc (JAu tu, nam bat duvc cac 
mo hinh kinh tC! va thOng hi~u thl tn.rong tai chinh. 

3. Mol val ham j dol vat VIet Ham . . 
Tir klnh nghic:m cua Han Quoc, Vi~l Nam can c6 

m¢1 so luu ) nha.m nang cao hrcu qua dau tu dl! tni 
ng~ h6i. Qufm 15' dv tni ngo~i h6i cua Han Quoc cho 
tha}, vi~c quan I}' dvtn:r ngo9i h6i chu ycu dva vao 
chien luqc dli.u Ill dvlni ngo(li h6i rna truac h~t Ia dv 
vAo cac lieu chuan dau tu duqc xay dvng tir cac mo 
hinh kinh tc '•' cac k!ch ban dtra ra trong cac gia thiet 
nMt d!nh. M:)t khac, de vi¢c xay dvng chien h.rqc dau 
tu hieu qua, cac ngan hang trung U'Cmg nen quan ly 
thea mo hmh U10ng nhat vol m6t dau m6i Ia Vv quan 
ly dv tni ngo~i hOi trong dO c6 3 b¢ ph{ln tach bi~t 
(Front office, Middle office, Bac.k office) va ngoai ra c6 
b¢ ph{m ki~m soal n(>i b<). B¢ ph~n Middle office rat 
quan trQng M d~ xu~t ra cac chl~n luqc dau Ill. 

Vol IJnh chal nhu v9y, Ngcln htlng Nha nuoc Viet 
Nam thoi glcm toi c6 th~ can nhdc cck vi~c: 

(i) Hoan thi¢n mo hmh 10 chllc ho~t d¢ng cua co 
quan 1rvc tUfp quan ly dvtn:r ngoai h6i Nha nt.roc c6 sv 
th6ng nMt, phan cap ro rang VC chuc nang, nhi~m V\1 
va quan h¢ ch\11 che, hi¢u qua. Theo do, "lgan hang 
Nha nu6c Vi~ t Nam se INc ticp quan I) d1,1 lni ngoai 
h6i. 

(ii) Xay dung chmh sach, ch•en luqc quan I) dv tni 
ngo(.li hOi nham duy trl quy mo d\r lni ngo~i h6i hqp ly 
du d6 trans trt1i t6ng s6 nq mrck ngoai den h~ lhanh 
loan trong vong m¢t nam "a "~ dai h~n thi o muc 12 
tuan nh{lp khilu. Mar khac. cAn xay dvng chien tuvc 
quan ly dv tnr ngo;;1i h6i thco cac nguyen t:ic an toan 
va thanh khm\n. ch~p nh~n danh d6i m¢t muc chi phi 
co h¢i nhat d{nh. V~ co cau cOng Cl,l dau Ill, nen dau 
tu vao cac cOng cv c6 lai su:ft c6 d!nh nhll trai phieu 
cmh phu hay trai phieu duqc chi'lh phu bao lanh, t:rai 
phieu c6ng ty do cac t6 chuc tal chlnh ph<it hAnh, trai 
phi6u cOng ty do nguoi nuoc ngoai quan ly. Ve lieu 
chuan d6i lck dAu 1u, chi dlw tu vao cac d6i tac c6 xep 

KINH Tt CHAU A ·THAI 81 N H DUONO IT.,ANII I Z I 30161 45 



NGHIENCUu 

h~ng tm nhl~m tu AA tro len (theo danh gia xep h~g 
tin nhi~m cua Standard 0. Poor's). D6ng thOi, thvc 
hi~n 3 chien 1UQc dau tu co ban phu hQ'P vm m1,1c tieu 
quan ly d~r tn:r nhu thanh khoc\n va 6n dfnh ~ tn.rOng 
tai chinh tl6n t~ trong nuac \a huang Lm tang roue sinh 
lm tu dAu tu dv tru 

T6m l<.1i. c6 the gqi m6 rAng, bai hQc rut ra til kinh 
nghi~m dv tn:r ngo4i h6i cua Him Qu6c c6 the se g6p 
phan nAng cao chat luqng c6ng tac dv tn:r ng~ h6i 
cua Vi~t Nam trong LhOi gian toi. Tren co s6 d6, Vi~t 
Nam c6 the duy tn kha nang thanh toan cac nghia vv 
nq mn7c ngo~i cua n~n kinh t~. h6 trq gia til dong nOi 
t¢, dam bao an Loan tal chinh qu6c gia, phong ngua va 
ch6ng dO dttqc nhCrnR tac dOng ll~u eve khi xay ra cac 
cu s6c tal t·h!nh tli b~n ngoai vA nOi t~i n~n kinh te 
trong nll'('tc ./. 
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M(>t so kinh nghi~m cili each doanh nghi~p ... 

Ti~ theo trang 52 

Ngay 1:319 2015, chlnh phu Trung Qu6c eong b6 
mOt chi lhl trong chuang tr inh cai each khu vt,rc kinh 
te nha nu6c co ten "£>u6ng 16i ch1 d~o cai each sau 
rQng khu vvc SOE". Mvc dich Ia nh~n m~ vi~c kich 
thfch kht1 n::tng c~nh lranll qu6c 16" cho SOE, bien SOE 
thanh nhung cllu th6 CIO<' tap tr~n thl truong. Chi thl 
nay li(!n quan d6n khoc\ng 150,000 doanh nghi~p. 
trong d6 c6 hang tram ti;lp doan, t6ng cong ty c6 100% 
v6n nha nuoc nAm duoi w quan ly cua chinh phu. Tuy 
nhien, chi thl chu-d dlra ra hl.IO"ng dAn thi hanh c1,1 the. 
moi chi dllng lc;U keu gQi djy m~nh c6 phlm h6a SO E. 

Duang hU'Ong cai each khu \VC kinh te nha nuoc 
da duqc th6ng qua l~i H¢i nghltrung uong nam 2013. 
theo d6 tung buac t~o di~u kl~n cho khu Vl!C tu nhftn 
chiem val tro nhi~u hon trong n~n kinh te. Hi~n, nhieu 
t~p doan nha mr6c Trung Quoc dang c6 nhOng d(>ng 
thai cho cuOc hQ'P nh~t de tro Lhanh nhimg "nguOi 
kh6ng 16" mm Lr~n lh€ giai. 

Cai each ~~ tQo ra nhieu co h¢i lan thach thuc. 
Giao su kinh te Lvu Thv\, thu¢c D~i hQc !\'han dan 
Trung Qu6c, nhM dlnh "SOE Ia m¢t uu the cua eM· 
d¢ hi¢n nay. Tuy nhic7m, gfln 40 nam cai each rna clia 
da bOc 10 nhi~u van dC, trong d6 c6 n~ tham o, tham 
nhOng & Janh d~o cluJ ch6t. Chinh vi the, cu¢c cai 
each SOE L~i Trung Qu6c sC tr6 n~n kh6 khan, kh6c 
li¢1 khi d~mg ch~m ln,rc ll6"p d~n quy~n lqi cua gioi 
l~nh dQ.o"./. 
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