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CHINH SACH KINH TE- TAl CHINH CUA MVVA TRUNG QUOC: 
NHO'NG TAC BONG BEN THE GIOI VA VIETNAM 

• • 
PH~M ANH TUAN - Vi~n Kinh te va Chfnh tri The gi6'i " 

Nhilng die'u chinh chinh scich kinh t€ cila My va Trung Quoc ngay cang kh6/tti1ng trong b6i cdnh thl gibi 
co nhieu bien t19ng nhtt hi~ nay. Niim 2018, nhilng dieu chinh chinh stich ctia hai cttilng quae kinh te ltm 
nMt nhi the' gii1i da gay ra nhilng nii ro ngily cimg ltm cho nen kinh te tolm cau, d~c bi~t Ia ctic nen kinh 
te mfti noi, trong do co Vi~t Nom. Nhilng dieu chinh chfnh stich kinh te tai chfnh cua Myva Trung Quae, tdc 
d9ng nhtf tht nao doi vi1i kinh teVi~t Nom va nttucta can lam gi de' {lng pho phil hlfp kfp thtli trong bOi 
canh mui Ia van de' quan tr{mg d~t ra. 

Til kh6a: Chinh sdch kinh t€, tili chinh, ccii ctich thu€, /iii SU(Jt, dieu chinh ty gia 

FINANCIAL ECONOMIC PO LICY OF THE US AND CHINA: 
IMPACTS ON THE WORLD AND VIETNAM 

Ph am Anh Juan - Institute of World Political and 
Economic Issues 

The modifications in economic policy of 
the US and China recently have been more 
unforeseen in the context of the world various 
changes. fn 2018, the policy modifications of 
the two superpowers caused greater risks for 
the world economy, especially the emerging 
economies such as Vietnam. What did these 
policy modifications impact on the economy 
of Vietnam and how will Vietnam respond to 
the new context are the two major questions. 

Keywords: Economic policy, finance, tax reform, interest, 
exchange rate modification 

Ngay nhl}n bai: 5/12/2018 
Ngay hoan thi~n bien tl}p: 3011212018 
Ngayduy¢tdang: 71112019 

NhU'nq dieu chinh 

chinh sach kinh t~- tid chinh cua My 

Thlfc hi~n cai ccich thue 

Cuoi nam 2017, My da thong qua Dv lu~t ciri each 
thue do Tong thong Donald Trump de xuat, duqc 
danh gia la mot Dv h1~t citi each thue l&n nhat trong 
von g 30 nam qua. Doi vai khu Vl,fC doanh nghi~p 
(DN), Dv lu~t c~t giam thue thu nh~p DN tir 35% 
XUOng con 21%, hi~u 11,l'C dt giam la kh6ng thai ht;m. 
Cac h9 gia dlnh va ca nhfu1 cung dU'Q'C hu6ng cac 

muc d t giam thue thu nh~p dang ke: tuy nhien hi~u 
h,rc d t giam chl keo daj den nfun 2026. 

Sau nam 2027, nhling gia dinh co thu nh~p dU'&i 75 

nghln USD/nam se phai dong thue cao tr& l~i. V 6c tlnh 
c6 den 95% nguoi dan My se dugc giam thue theo lu~t 

thue mm, nhtmg cac khoan c~t giam danh cho nguoi 
giau se cao hon him cac khoan giarn thuc cho nhling 
ngu:oi c6 thu nh~p thap han. Theo danl1. gia cua Hang 
tai chinh Moody's, han 75% so tien tiet ki~m dU'qc do 
vao tUi nhung nguOi c6 thu nh~p han 200 nghln USD, 
chiem khoang 5% so nguOi dong thue. 

Tuy nhien, co the' khimg djnh, D\r lu~t nay se giup 
gia tang thu nh~p ya chi tieu rua ngtxoi dfu1. My n6i 
chung. Nguqc l~d, Dl,f lu?t nay se khien ngan sckh 
Lien bang that thu khoang 1.500 tyi USD trong 10 

nam t6i, cang l<hien khoi no cong 20 nghln tY USD 
hi~n t(Ji "phl.nh to ra". Day la mot thach thuc khong 
nh6 den v&i Chinh phu My. 

Trfu1 quy m6 toan the gim, 01,r lu~t ciri each thue 
c6 nhCrng tac d9ng kh6ng nh6 den ho?t d 9ng dta h~ 
thong DN. Tru&c khi dt giam, muc thue thu nh~p 
ON cua My 6 muc 35% la rat cao so vm muc thue thu 
nh~p DN trung btnh khoang 25% & cac nu6c thanh 
vien ci1a To chuc Hgp tac va Phat trien kinh te. Tuy 
nh.ien, sau khi dt giiun c<k DN, t~p doan My l<;~i dtrqc 
hu6ng IDlfC thue tha'p qmh tranh han 6 muc 21%. 

V6i lu~t thue m6i, cac khoan thu nh~p nay khong 
con bi tinh thue rieng rna chi pbai chju thue m9t lan 
& muc 15,5%, vi v~y, cac cong ty da quoc gia ct1a My 
se c6 dong h,rc n\t cac khoan thu nh~p nay tr6 ve 
ctau tu vao ho<;~t d9ng kinh doanh tren U'inh tho nuoc 
nay . V&c tinh gia tri cac khoan tien dang giu t<:~i nu&c 
ngoai cua cac cong ty da quoc gia cua My hi~n t9i len 
t6'i 2.600 tY USD, se tr& thrum m9t nguon dau tu m&i 
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~on ne qua~rb l<,1i nuoc My. 

. Trong nam 2018, nhi'eu cong ty da quO'c gia cua 
My da c6 nhu.ng dong thai rUt ti'en tir nu 6'c ngoai ve 
t~n d\lng de uu dfu m6i ct1a Lu~t tlme. Thang 3/2018, 
hang cong ngM Apple da tn3 tfen tl1Ue khoang 38 tY 
USD cho Chinh pht• My de' rut ve 252,6 ty USD ti'en 
mi;\.t va tuyen bose ciau tu 30 ty USD de t<;io ra 20.000 
vi~c lam m6i cho kinh te My. Cic t~p doan l6n khac 
nhu Microsoft, General Electric, rBM cCi.ng dang len 
keho<;~d'l C\1. the de rUt CaC khoan ti'en thu nh?p tuong 
n,r tra ve My. Vi~c cac t~p doan. loil cua My o ~t rltt 
tien ve se khien dong von ella the' gi6i giam sut, th~m 
chi co thekhien nhung quoc gia c6 h~ thong t2ti chinh 
yeu kern g~p kh6 khan ve ngo~i hoi. 

Fed lien t~;~c tang/iii suat, dong USD len gia 

Do kinh te My tiep t\).c tang tnrang tich ct;fc trong 
nam 2018, Cl,lc 01,r tru Lien b ang My (Fed) da tang 
lai Suat 3 Ian lien tl,IC ttl' lUtfC 1,375% hOi dau nam len 
muc 2,125% vao cuoi nam 2018 (Hmh 1 ). Tuy nh ien, 
nhi'eu kha n ang Fed se con tiep t\).c tang hii sua.'t them 
mot Jan nfra VaO CUOC h<;p CUOi cung Ctra nam 2018, 
nang tong so Ian tang UH suat trong nam len con so 4. 
D\1' bao, trong nam 2019, da tang Jai suat cua Fed v&n 
duqc duy trl khozmg 3-4 Jan, tlty thuoc VaO bien dong 
l~m phat va thl,I'C tr9J1g nen kinh te My. 

S1,r dieu chinh chfnh sad1 tien t~ nay ru phia My 
dang gay ra nhung h~ Lt,~y khong nh6 doi v6i kinh te 
the' gi6'i, khien h~ thong tai chinh, tien t~ to~m cau g~p 
nhieu bien don g, d~c bi~t la cac n .. en kinl1 te m6i noi. 
Mot m~t, vi~c cac nen kinh te chu chat khac cua the 
gi6i vk gilt' nguyen lai suat 0' muc thap trong nam 
2018 (Lien minh chau Au (EU) gilt' a m u c 0%, Nh?t 
Ban gilt' 6 muc - 0,5%) khien cho lqi suat dau hr vao 
kinh teMy tang len, phim anh qua vi~c don g USD len 
gia lien t1,1c tren thi truong ti'en t~ the gi6i. Tu thang 

HlNH 1: OlEN BIEN flii~U CHiNH LAI SUAT 
CUA CA.C NGAN HANG TRUNG liO'NG LON THE GIOI (%) 
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HlNH 2: NHO'NG DONG TI~N MAT GIA NHI~U NHAT 
(SO V<YI DONG USD) TRONG NAM 2018 (%) 

Ngtion: Tfnh loan cua focus Economics 

4/2018 den nay, dong USD da tang gia lien tl,tc so v6i 
cac dong tien chu chot khac cua the gi6i nhu: EUR, 
JPY, GBP, trong d6, rieng dong NOT cua Trung Quoc 
da mat gia t6i 9% so v6i USD. 

Doi v6i ccic nen kinh te m6i noi, nhung t<k d9ng 
nay con ro r~t hon. Mot trong nhung bieu hi~n ro 
nhat cua nhun.g bien dong nay la vi~c thj tru:ang 
d n1ng khoan cac nu6c chau A da lien t\1-C mat diem 
trong nam 2018, u6c tinh c6 t6i hon 5.000 ty USD da 

boc hoi khoi CclC thj tmang m6i noi CUa khu Vt;I'C nay, 
tron.g d6 chi rieng th.i. truong chtmg khofu1 Trung 
Quae da mat hon 3 nghin ty USD. 

Trong giai do~m tJ.u6c, DN a cac nen kinh te m6i 
noi co di'eu ki~n vay nq b~ng USD tren th.i. truemg quoc 
te re hon vay bKng dong noi t~ do chinh sach lai suat 
thap cua My, tuy nhien, vi~c Fed tang lai suat da khien 
nhfulg khoan vay nay tr6· nen kh6 khan hon. Hay n6i 
each khac, m6i k hi My tang lai suat sau mot thOi gian 
dai duy trl m uc lai suat thap, dau tu vao My l~ trb nen 
hap dful hon. Do d6, Gk nha dau tU' se rut den ra kh6i 
cac nu6c moi noi, nhat la tlr tht truemg d '"lling khoan 
de do vao thj trubng tai Chinh pho Wall Urn song rt'1t 
tien nay se day dong noi t~ CU.a cac nu6c lien quan di 
xuong (dong Lira cua Tho Nhi' Ky da mat gia 60% ke 
lit dau nam 2018, dong peso Argentina th?m chi con 
mat gia t6i hon 100%, keo theo gia ca cac m~t h~mg 
nh?p khah tang chong m~t) (Hl.nh 2). 

Kiem soat gia dau the giUi 

Tu mot nu6c chuy€n nh~p khau da u, My da·san 
xuat dau nhieu nhat the gi6i, h-en ca Nga va A r?p 
Xe ut, hai ruemg quae xuat khau da u truyen thong 
(Hlnh 3). Ngoai vi~c chuyen sang xu at khau d'fm 
rong, chinh quyen Tong thong Donal Trump ngay 
d mg the hi~n r5 vai tro dinh do?t gia cffiu the gi6i. 

Thang 10/2018, b~ng vi~c tuyen bo ap d~t l~nh 
trung ph;;lt m.6'i v6i Iran, Tong thong My d a khien 
gia da u dot n got tang len gan 80 USD/thung, muc cao 
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nhat ke ru thang 11/2014 den nay, vi the gi&i lo ngw 

nguon cung bt thu h~p. 
Nhi'eu dt,r b ao ch o rkg, g ia dau the' gi&i c6 the' 

s&m tang len 100 USD/thimg trong nam 2018. DiCu 
nay da rna dvong cho cac cong ty dau da phien ctia 
My gia tang san xwr t trong khi khoi OPEC ng~p 
ngtmg duy trl szm luqng de huang gia dau cao. Tuy 
nhien, chi trong vong 6 tu'an, gia dau da giam gan 
23%, tlt' ch6 dtmg 0 muc dinh etla 4 nam (hi~n ch i 
con xap xi 55 USD/thling). Nguyen nhan chinh khien 
gia dau the gi6i giam den ru vi~c chinh quyen Tong 
thong Dona ld T rump thay doi ch inh sach, cho phcp 
8 quoc gia va vung Hinh tho tiep h,JC duoc nh~p da u 
Ira n trong vong 6 thimg rna khong phru chju cac bien 
phap trimg ph~t ct1a My. Ket qua la gia dau giam 
han 20 USD/thtmg ke· m da u thang 10/2018 (H lnh 4). 

Vi~c khong con pht,t thuoe vao nguon nh~p khau 
dau ru ben ngoai cong v6i quyen lt,rc dta chinh tri 
lan a.t cua m1nh, My da tr& th.a.nh the h,tc quem trong 
nJ'lat imh huang lt~n gia dau the gi&i. Vl v~y, c6 the' 
ly giai vi sao Nga cho ring, My m oi la nhfu1 to chinl1 

thao tU.ng gia dau the gi&i hi~n nay, chu khong phai 
nhCmg quoc gia xuat kh au dau tr uyen thon g nhlf 
Nga hay OPEC. 

Dh~u chinh chinh sach 
tai chinh - tien t~ cua Trung Quoc 

Dong Nhan dan t~ giam gia 

Trong nam. 2018, dong N han dan t~ (NOT) d ta 
Trung Quoc lien tvc giam gia so v6'i cac dong ti'en 
chi1 chot khae, d~c bi~t la dong USD. Tinh den giua 
th.ang 12/2018, dong NOT da m at g1a tt-en 9% so v6'i 
dong USO so v6i tha i diem thang 3/2018, khi My 
b~t d'au cu<)c chien thLrang m<Ji v&i Trung Quoe. C6 
nh ieu y kien cho r~ng, Trung Qu6c ehu d<)ng giam 
gia dong NOT de doi ph6 v6'i h ang rao thue quan 
m.&i cua My. Tuy nhien, danh gia m <)t each toan di~n, 

12 

HlNH 3: sAN L\IONG CUA 3 NU'C1C sAN XUAT DAU 
LC1N NHATTH~ GJC11 NAM 2018 
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Ngu6n: ElA (1018), Oil Matte/ Report, ngiiy 14/11/1018 

Ml(an g(f~ 
HlNH 4: Dl~N BltN GIA DAU .THO TH~ GJC11 NAM 2018 (USD/thung) 
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Ngu6n: Tinh todn tilsolifu cuo (qquon nang Jur;ngquoc te 

S\l' mat gia cua dong NOT ho~m toan hop l)r neu tfnh 
den nhfmg nhan to nhu: (i) Dong USD m~ len trcn 
thj tm ang tien t~ the gi6'i; (ii) Triei1 vong tang tru&ng 
kinh teTrung Quoc khong con cao nhu tm 6c. Yeu to 
tam ly cling dong vai tro qu an trong, neu xet den vice 
d .c nha dau tu lo ng~i Trung Quoc se chiu nh.i'eu tl'l i~t 

thoi trong vi~c doi ph 6 v6'i cac bi~n pha.p cang th~ng 
thuang m?i cua My. 

St,r giam gia c:Ua dong NOT se khien hang h6a c:Ua 
Trung Qu6c re d i tren th.i truang the gi&i, t(:lO thu~n 
lqi cho xuat kha\ t cua quoc gia nay. Trong boi eimh 
d 6, nhfmg nen kinh te c6 co catl thuong m~i giO:ng 
v&i Trung Quoc n.hung dieu ehi nh tY gia dong n()i 
t~ it han ch~c chful se chju S\f ce;mh tranh 16n h a n 
tit himg h6a Trung Quoc. VI v~y, so v6i do ng NOT, 
dong VND c6 the' tang gia t6'i 6% tr-en thi truong quoc 
te. N6i each khac, l)ang h6a cl.ta Vi~t Nam c6 gia cao 
han h ang h 6a Trung Quoc kho2mg 6% (so sanb giCi'a 
thm diem dau nam va cuoi nam 2018). 

Kich cau nen kinh te 

Kinh te Trung Quoc dang tren da gimn toe ke tir 
g iCfa nam 2017. Theo c6ng bo cl.ta C\lc Thong ke quoc 
gia Trw1g Quoc, tang tnx&ng cua nu6c nay trong quy 
III/2018 chi d<;1t 6,5%, la muc tang h·u6ng quy thap nhat 
trong vong 10 nam qua (Hinh 6). Day la Sl,f Sl,lt giam 
tang tru&ng tv nhien cua quoc gia nay sau mot thQi 
gian dill quy m6 nen kinh te lien tt,tc duoc m& r<)ng. 

Nh~m b 6 trQ nen kinh te tiep h,tc duy tri toe dQ 
tang tru6ng cao, trong nam 2018, Chinh phu Trung 
Quoc da th t,rc lu~n,. nhieu bi~n phap tai kh6a kich 
thich tang tru6ng kinh te'; noi b~t bao gom: Giam 
thue de· khuyen khfch tang chi ticu cho hoc:tt dong 
n ghien c&u, p ha t hanh trill. phieu ct~c bi~t cho dau h.r 

h~ tang . .. C1.,1 the, nQi dung g6i ehinh.,sach m.6'i duoc 
Trung Quoc thong qua bao gom: Giiun thue khoc!mg 
65 t)r NOT (tuong d uong 9,6 ty USO) cho ca~ DN 
c6 n gan sach nghien Ctru v a phal trien; Phat hanh. 

• 

I 
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~J?hiru a~c S cho ho~t dong cap von phat trie'n 
cd' soh~ tang; Noi long h9n che v6i vi~c phat himh 
trai phieu tai chinh cua DN nh6; Khm dong dau tu 
tu nhfu"l b~ng each dua vao trien khai dv an trong 
llnh VJ!C v~n t<.h, khi dot va vi~n thong; Tiep tl,lC mo 
ctra va cai thi~n chfnh s;kh nh~m thu httt DN m.ro·c 
ngoai tai dau tu; Huang d~n ccic to chu·c tai chinh 
dam bao nguon tM chinh cho chinh quyen cac tinh 
ae cac d l! an can thiet khong bi dlnh tr~ ... 

t• -

Tac df!ng cua cac dieu chinh chfnh sach 
cua My va Trung Qu6c 

Nhung di'eu chlnb chinh sach kinh te rna My va 
Trung Quae ngay dmg kh6 luang trong boi canh the 
gi6i co nhJeu bien dong nhu: hi~n nay. Trong nam 
2018, nhtmg di'eu chinh chinh Sikh rna My va Tnmg 
Quae da gay ra nhfrng rui ro ngay dmg ton cho nen 
kinh te to2m cau, d?c bi~t la doi v6i cac nen kinh te m6i 
noi, trong d6 co Vi~t Nam. Nhiing rtti ro nay bao gom: 

Thic nhaJ, dai v&i Vi~t N am, ding thkng thuang 
m?i My - Trung dl! kien c6 ca nhfrng hie di)ng ca tkh 
Cl!C 15n tieu Cl!C do day la hai doi tac thuang m~ l&n 
nhat cua ta. 0 khia c~mh tkh Cl,f.C, dau tu vao Vi~t 
Nam c6 the tang len khi cite DN quoc te dtch chuyen 
s{m xuat nr Trung Quoc sang Vi~t Nam. Tuy nhien, 
nhling tac dong tieu we cling khong he nh6. Hang 
hoa Trung Quoc khong xuat dlfQ'C sang My c6 nguy 
C(J se do vao thi truang Vi~t Nam v6i gia cc;mh tranh. 

Thie hai, vi~c Fed dieu ch inh. tang lai suat da va 
dang gay ra Sll'C ep den thi tru emg tai chinh cac nu6c 
m6i noi, trong do ·c6 Vi~t Nam. Vi~c Argentina va 
Tho Nhi Ky m at kha nang kie'm soat Sl! giam gia 
etta dong noi t~, phai nha den Sl! cuu trq t(r Quy 
Ti'en t~ quoc te, chinh la hoi chuong canh bao dai 
voi cac nen kinh te m6i noi kh<k Dong von quoc 
te luon di tim kiem nhung co hoi lqi nhu~n l6n 
hon va vl. v?y tinh tr\lng rut von kh6i cac nen kinh 
te m6i noi tro thanh mi)t rui ro ti'em tang. Vi~c th i 

, : . HINH 5: BI~N OONG TV GIA USD/NDT VA Vr;.iD/USD 
TRONG NAM l018 (NGAY 1/1/2018= 1 00 DIEM)· 

.. I L· • -... ~ 

"'' 108 

... 
104 

102 

100 

.. 

Nguon: Tinh todn aia tdc gid tlYseli¢1/clio lnvesting.com 

94 
,, 

HiNH 6: TOC 00 TANG TRIJONG CUA KINH T~ TRUNG QUOC 
GIAI DO~N QUY 1/2016 - QUY IV/2018 (%) 
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Nguon: Tinh todn c1io toe gid tilsO'Iifu aio OECO (so li?u Quy JV/2018/a d{ttinh) 

truong chung khoan trong nu6c mat diem lien tv.c 
chfnh la mQt S\l' canh bao ve Sl! d i10 chieu dong von 
doi voi Vi~t Nam. 

Th{t ba, cac xung dot dia chinh tr! holm toan c6 the 
b(mg phat tro thanh. nhung rtti ro l6n etta kinh te the 
gi6i. Vi~c My vuon len n~m quyen kiem soat gia da u 
the gi6i da'y nhieu quoc gia xuat khau dau vao tinh 
tr9ng h6n lo9n. Khong chi c6 Iran hay Syria, nhieu 
quOc gia phl,l thuQC vao xuat khau dau khac thuoc 
khu Vl,l'C Trung Dong bi anh hu&ng 16n khi gia dau 
len xuong that thucrng. Doi v6i khu Vl,f.C chau A, vi~c 
My gia tang doi ciau tn,rc tiep hay gian tiep vai Trung 
Quoc t?i nhling khu Vl,f.C nh?y cam. nhu bien Dong 
hay ban dao Trien Tien aeu an chua nguy w xung 
dot tiem tang. Neu dieu nay.xay ra, ngu~m chiu tlu~t 
thoi nhat luon Ia nhfrng quae gia nh6 trong khu vlJc 
nhu Vi~t Nam. 

VI nhung van de rui ro neu tren, Vi~t Nam can 
tiep tv.c theo doi sat sao c<k dong thai m6i c{ta kinh 
te the gi6i, d~c bi~t la Sl! dieu chinh chinh sadt ella 
My va Trung Quae. Tren co sa d6, VW Nam m6i c6 
the xay d t,mg dugc nhfrng chfnh sckh U:ng ph6 phu 
hqp tm6c nhling bien dong kho luang xay ra. Trong 
giai GO?fi hi~n nay, nguy co tai hi~n mot CUQC khimg 
hoang kinh te the gi6i. theo chu k.Y 10 .ham v§n luon 
la mot rui ro khong the xem thuo·ng v6i mQi quae gia, 
trong d6 c6 Vi~t Nam. 0 
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