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TOAN CANH CHINH SACH QUG TE HOA BONG NHAN DAN TE
CUA TRUNG QUOC VA TAC BONG BEN VIET NAM
S Nguyén Minh Khéi*
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Témtht
Trong nhimg ndm gén day, vai tro cia Trung
Quée dang ngdy cimg 6 nén quan trong wong
i séng kink {6, chinh tri thé gidi. Cdc bude di
nh&gn khdng dinh vi thé ciia minh duwge Trung
Quéc trién khai bai ban va thic ddy thuc hién
manh mé. Qudc ¥ hoa dong Nhén dén 6 ciing
ném trong chién lugc chung d6. Trong pham vi
bai viét ndy, tdc gid xem xét mpt cdch ddy diva
cdp nhdt ede ngi dung xoay quanh chinh sdch
qudc & héa dong Nhan dén té cila Trung Quoc,
20m nhitng nguyén nhdn thic ddy Trung Quéc
thurc hign chién hwge quic 16 héa dong Nhan dén
1, nhitmg thudn Igi va khd khan etia Trung Qudc
trong thiec hién chinh sdch ndy. Dong thoi, bai
viét cling ddu te phdn tich cdc tac djng dbi voi
Viét Nam va diea ra mit s6 ggi y nhém tdn dung
£t cdc co hpi ciing nhu gidam thibu rii ro kki
Trung Qudc thirc hign quéc 18 héa déng Nhan
déanté.
Tir khéa: Nhan dén t§, quéc té héa, Trung
Quéc, ty gis, FDI, Viét Nam
K& tir cube khimg hodng tai chinh thé giéi
2008, Trung Quéc (TQ) da ¢6 nhing bude &
mé6i nhim thic ddy vige quic té héa (QTH)
d0ng nhin dén t§ (NDT) va 43 dat duoc nhimg
budc tién manh mé, Pén cudi nam 2014, TQ d&
Ky 29 théa thusin hodn 48 tidn 162 song phrong
véi céc trén thé gidi; dén thang 10/2014, ddng
NDT di vuot qua dbng db-la Uc va do-la
Canada ¢ tré thinh ddng tién dwge si dung
thanh todn nhidu thir 5 trén thé gisi, gn tiép can

véi déng Yén Nhjt. Mirc d sir dung ddng NDT
trong thanh toéin quéc té trong 2 n&im qua (2012~
2014) 85 tang trén 321%. Rigng nam 2014, mirc
ting trén dat 102% so véi mirc ting chung 4,4%
cia tht ca cac loai tidn t¢ khéc trong thanh todn
qubctés

1. Nhimgly do chinh thic @iy Trung Qubc
thirc hign quéc t& hoa ddng Nhin din 1§

QTH déng NDT s8 budc TQ phii tir bé myc
tiéu kidm so4t dong lusin chuyén vén, 1ai sudt vi
t gi4 hdi dosi. Hon nita, cic nudc c6 ddng tién
qubc té ddu chép nhén mirc thim hyt ngén sich
va thim hyt t3i khodn ving lai 16n nhim ting
cung tin ra nwée ngoai. Nhimg véutd trén deu
mang lgi nhiéu rii ro va bién dong cho nén kinh
t6TQvadé cling chinh14 1y doBircva Nhat Bin
khéng thic ddy manh m& vise QTH ddng tidn
cita ho. Vy co nhling ding hre gi khién mpt TQ
luén chi trrong theo dudi cac chinh sach kink t&
vimé du dinh nhim duy tri ting truémg kinh ¢&
cao lai kién tri myc tiéu QTH ddng NDT?

Thit nhdt, giam thidu i ro v& ty gid cho chc
doanh nghigp TQ thdéng qua: (1) Viée QTH
ddng NDT d&pu§ nghia véiviée gia ting cic giao
dich va hop dong duge thyc hién béng dong
NDT, qua 46 gidm déng ké céic riii ro vé ty gid
cho cdc doanh nghiép TQ; (2) ting ty trgng cdc
tai sin xéc dinh bing dong NDT trong cdc t&
chic thi chinh quéc té ciia TQ. Khi Ngén hing
thanh ton quéc t (BIS) tinh Ty 1& an todn ti
thidu, t4i san ciia céic th chitcnay s& it bj the dong
bdi ty gid hom; (3) gidm riii ro cho ¢ic nha ddu tw

*Ngnyén Mioh Khoi, Thac S§, Vi Hop tho Quéc tf, Bj Tai chinh. Baj viét thé lien quan diém riéng ctia the gid vA khéng phan doh

quan diém chic co quan, th chite tic gi4 dang odng téc.

*Théa thugn hoin ddi tién t2 [2 mGt cOng cy.tii chinh quéc té phai sish. Théa th
ddng théri bin mét sb Iuvnﬁ &bng tidn clia puée mich vi mua vémdtsb ugng

hodin a1 tidn (& cho phép et bén tham gia cd thé
g tién olia made A6 thc. Céc chi tiétva I sult, 1y

gid kj han thy gizo trol
h\ome hode A oh & chip A6 quic eis it oo Nod o ha

hahddiﬁé:lli.l‘héathuhhpﬁndéiﬁéutécéthéd\wck}‘song

2 g; dcdpdh <p 1gty, 1B chirc.
> S8igu ir SWIFT(Society for Worldwids Iterbank Firancial Telecommunication. Hi¢phdi viéa thong lién nghn hing vi i chink

qubcté). DAy 12 mdt hiép hoi cisa chc nghin hing vi oic t chiic 1 chink, SWIFT
SWIFT chuyén tién cho nhau hogc trao 45i théng tin. Hién nay, SWIFT 84 lién

ving liinh thd,
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ifip cAc ngfin hing trén thé giGi i3 think vién cia.
'how 9.000 6 chirc thi chin trén 209 quée gia va
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TQ khi dAu tu vao cée qui d3u tr nirde ngodi; va
(4) gia ting tinh dgc 1ap clia TQ trong diéu hanh
ty gid, tranh kha ning phai d6i mit véi vin dé
“original sin” ma nhidu nén kinh té méi ndi
gdp phéi.

Thir hai, ting kha ning canh tranh va sirc
manh ciia céc t chirc t3i chinh qubc t cia TQ,
gitip hinh thanh c4c trung tim t3 chinh qubc t&
tai TQ dai Iyc. Néu viéc QTH ddng NDT duoc
mo1ng, ¢4 thé ché t3i chinh TQ c6 thé tiép cén
ngudn thi sin bang déng NDT phong phi, theo
46, thiic ddy su phét trién ciia khu vire dich vu tai
chinh TQ. Cing véi sir lém manh ciia ce t chire
13 chinh trong nuée, véi swhd trg clia trung tim
t4i chinh Hong Kong (HK), TQ 6 thé phat trién
Thugng Héi thinh mét trung tim tai chinh qudc
t€ nhu Ludn-ddn hay Wall Street trong tuong
lai.

Thit ba, thiic dhy giao dich kinh t& qua bién
gi¢ri. QTH déng NDT s thiic d4y cic hoat dong
giao thuong va du lich qua bién gidi cia TQ;
ddng thai ciing ¢4 thc dung mé réng ¢éc hoat
dong trao d6i kinh té vimg bién ciia TQ, h tro
phat trién cdc khu vye dén tdc thiéu s6 ciia nude
ndy.

Thir tur, thu i thong qua thué phit hanh tidn®
Mac dit déy ¢6 thé khdng phai 13 myc tidu cia
TQ nhung trong dai han, lgi nhugn tir vi§c phat
hanh ddng NDT ra qubc t€ ciing s& gitip TQ bix
&p chi phi “tré thué in tién” mét di tr viéc nim
gifr ddng d6-laMy,

Tt nim, QTH ddng NDT s gitip TQ duy tri
gid trj kho dy trit ngoai héi khing 13 clia minh.

TQ hién dan§ 14 nude ¢ mire dy trix ngoai héi
cao nhit thé gi6i véi tén 3.983 ty do-la
(31/12/2014)va hon 70% hrong dy trit 1a bing
dbng d6-la My, Néu cic khoén trén dugc thay
thé din bing ddng NDT, TQ s& khéng phii lo
lang vé nguy co mat von mét khi chinh phi My
dinh gid lai dbng 46-1a M¥. Hién tai, TQ dang
ném gift cac khodn ng cia My 1én dén trén mét
ngan ty db-la, néu My ha gis ddng d6-1a, s6 tidn
thyre té ném git cia TQ s8 bi 4nh huong nghism
trong$

Thik sdu, gia tang anh huémg chinh tri’ ca TQ
tai khuvyre Chau A. TQ dang trdi dily vanéu TQ
6 thé cimg céc nwde trong khu vyc thanh 14
m#t lién minh tién t¢, ddy s& 1 budc tién 16n dg
mé rong anh hudmg ra thé giéi. Tuy nhién, khic
bigt chinh tri, kinh t gitta TQ véi Nhit Bén va
mot sé nu6c khéc trong khu vige s 13 rdo cin
cho viéc thanh 13p lién minh tién 8, Trong bdi
canh d6, TQ c6 thé thay dbi cich tiép can theo
huémg “tix dudi 1én” bing vidc QTH déng NDT,
ginp né dwge sir dyng rong rai trong khu vire.
Khi ec mrée trong khu viee chép nhin déng
NDT, dén dan TQ <6 thé dua ra trién vong vé
métlién minh ién 18, hoje mét lién mink kinh té
do TQ diin din giéng Dirc & Chiu Au.

Cudi cimg, n6 lyc QTH ddng NDT ciia TQ 14
bude dém nhim thiic ddy ci cach kinh € trong
mréc. QTH déng NDT ddi hoi TQ phai chip
nhén tir do héa tai khodn vén, t do hba I4i sust
vakhong han ché chuyén i déng NDT véi c4c
abng tién khac. Thyc chét, d6 cling 12 mong
mubn cia TQ boi trong nhitng nim

4 Péy I& thuft ngir dwo hai nith kinh té Barry Bichengreen va Ricardo Hausmana dua rz o ddu iam 1999 48 chi tinh trang ng st
1godi cao ciia céc nudc dang phit irién. Do ¢a¢ Khodn no duge vay bing ngogi t§, c4c nude ndy s& khéng the thye thi chinh sich ph4
3 s

gidddng ndi té khuyénkhichxudt khin vi nbwviy 52 1m ping gnh ning tri.

i suit cao hon cho c4c khodn vay nuéc ngodi,

5 Thué phathanh tién (seigniorage) 12 mitc chénh 1éch ggﬁachipyinme;nﬁénva g tri thyc cia déng tién duge phidt hinhra, Thué

phét hinh tién duge goi 13 “thué™ vi n6 o6 thc dong véi nén kinh

Dube“dinh thué” o dgc quyén phét hanh

tidn gify. Phat hinh tién mei ra thé gié twong it véi visc dinh thué Ién chc mube khée. .
6 Trén thyecth, néu phin thy My o6 ¥ djnh ha gié 40-1a Jam anh huémg kho dy trit ol minh, TQ c6 thé bén céc khodnog ném gifr biog

d5-1a My, do 86, diy 15i sufit cia M§ ting cao va lim gidm Eing trudmg cia My. Tuy uhién, lyachon ndy cling s lim

hai nén kinh

t ciia chinh TQ khi dbng NDT s& ting gi4 so véi da-1a vi tim ot o1 thé cqnh tranh trong xwéckhdu cta TQ. Vide ném gitrnhidu dy

trlt bing ddng 46-12 dang 13 bai toan khé véi Chinh phi TQ.

7 Theo Susan Strange, nha Iy Iufin quan hé quic té, ‘quyén lyc v& thi chinh quécté 3 métloal quyén lyc mang tinh két chu, cothé duge

sirdyng thay 431 tinh hink kinh t€, chinh tr thé gi6i va o6 thé phuc
NDTvitﬁnd\mgwhéiginﬁn&vni&ﬁcﬁaqﬂnhn'ongcéccuéc

dang xiy dyng mit nén tng.

khi cc cudng quockhéc suy yeu.
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vitloi fch pht trién cia mGt quéc gia. Véi vige thie diy QTH ddng
Khing hodng kinh té, t3i chinh cia ko vyee vi qubc té gdn iy, TQ
Iyrc kinh té, t3i chinh ciia minh, Quyén Iyc t3i chink 6 thé s& trérnén rit quan irong trong trong lai
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day, dﬁng NDT 3 lién tuc ting gi4 va gn voi
mirc cin b{mg twdociia thi truémg, Hon nita, TQ
ciing nhan théy cin phai dAy manh phat trién va
hoan thién thi truémg vén frong nuge nhim tao
digu kién & dong luén chuyén vén trong nén
kinh t€ dugc thong suét, va tgo ving dém cho
vige thyc hién chinh séch tidn t& hiéu qud hon.
Nhimg ndi dung trén chi duoc thyc hién néu cé
cée bién phép cai céch kinh t& manh mé va dirt
khodt hon. Vige QTH, dbng NDT s& kip théi tao
dong Iye va yéu cdudé cdc nha lanh dao TQ thic
ddy cic Iyc hrong trong muréc cai cach manh mé
honniranénkinh t5ndi dia.

2.Céicbi¢n ph4p di trién khai

Be thyc hign muc tiéu QTH ddng NDT, TQ
42 tridn khai dong loat nhiéu bién phép khac
nhav, chi yéu tip trung trong bon linh vuc
chinh: (1) trong thuong mai quoc t #:(2) khuyén
khich day tw mebe ngodi bing dong NDT: (3)
phdt trién thi truomg giao dich déng NDT trén
Dpham vi quoc té; va (4) ky két cdc thoa thudn
hodn déitién & vdicde nude dditde, cuthé:

2.1, Thic day vtgc sikdung dong NDT trong
thuong mgi quoc ]

Thic ddy sir dung dbngNDT trong thanh toin
thueng mai QT c6 18 1a thanh cdng 16n nhét cia
TQ trén ca hai khia canh, QTHdongNDTva gia
ting loi ich cho cAc doanh nghiép xuft khiu
trong nuwée. Nam 2009, cde thoa thufin thanh
toén thuong mai qua bién giéi bang dong NDT
voi Hong Kong, Macan, mdt s6 nudc ASEAN
da duocky. TQ bt dau thi diém vige thanh todn
thuong mai bang dfmg NDT & mt s6 doanh
nghigp tai 5 thinh phé véi cdc cdng ty cia Hong
Kong, Macau, ASEAN. Pén nim 2011, TQ cho
phép ttcd cic doanh nghiép cia TQ dugc thanh
todn ngoai thwong véi tit ca céc nude trén thé
gi6i bang ddng NDT, Két qua dén cubi nim
2013, ting trudng st dung dbng NDT trong
thanh todn quéc & dat e ting 58% so véi ndm
2012.

Tuy véy, vige sit dung ddng N'DT trong ngoai
thwong cia TQ v thé gidi ciing vin dang & giai
doan bt diu. Dt déng NDT d& vuon 1én try
thanh dbng tién duge sit dung nhidu thir 5 tréa
thé givi, nhumg t trong trong giao dich tain chu
vén khé nho (2,17% tong s0 glao dich trén todn
thé gi¢i)® so véi céc ddng tién khéc. Bén canh
d6, theo théng ké ciia NHTU' Trung Quoc, tong
mirc thanh todn thuong mai quéc t& cla TQ
dirc thyc hién bing ddng NDT trong céc nim
2011 va 2013 ciing khd khiém tén, lin Tt
khoang 5,5% va 11,7% tong sb gia trj thanh todn
clia ci nwde.

2.2.Khuyén khich diu tr nuede ngodi bing
dng NDT
pé khuyen khich dong diu tr nuée ngoai
bing déng NDT, vao théng 172011, TQ d4 c6
quy dinh vE Diu tr trye tidp meée ngoél bing
ddng NDT (RMB Overseas Direct Investment-
ODI) cho phép céc doanh nghigp TQ dau trra
nude ngoai béng dong NDT. Déng vén diu tw
truc tlep nu6e ngodi bang NDT ghi nhén tai TQ
(cé chigu vao va ra) d ting manh. Nim 2012,
tong diu tir nuée ngodi cita TQ 12 284 tf NDT
(dautur vao TQdat 253,6 ty NDT, dhu tirciia TQ
ra nuac ngoai dat 30,4 ty NDT). Trong d6, ¢ t6i
36% tdng sb dau tr mrée ngoai vao TQ duge
thrc hign bing dng NDT,

2.3. Phdt trién thi truedmg giao dich ding
NDTtrénpham viquicté

Nim 2002, TQ di c nlnmg budce di diu tién
hudng t6i ting cuong sir dung dbng NDT & thi
trudng ngodi nudc véi cic bude di tuin tr vi
duge chudn bi ky lrdng, théng qua céc bién
phap (i) cho phép chc nha déu tu cé th chirc
nudc ngoai dau tr vao thi trémg chimg khoén
(FTCK)ndi dia TQ; (i) phét trién thi tméng trai
phiéu bing dong NDT &nudengodi; (iii) két ndi
TTCK Thuong Hii va Hong Kong.

EDimg sau céc ddng tibn: D5-la My (44,64%); Euro (28,30%); Bing Anh (7,92%); va Yén Nhiit (2,67%). (Ngudn: 6 ligu cdp nh§t

dénbétthing 12/2014 cia SWIFT),

B quin vt e e
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namen cintrao obi [

Cho phép cdc nhé ddu tie cd 16 chire mede
ngo&i va cde cong ty TQ & nudc ngodi dau tw
vao TTCK npi dja TQ. Thing 1172002, TQ ban
hanh Chucmg trinh QFII® cho phép céc nha diu
tir ¢6 td chire mrée ngoél giao dich c6 giéi han
chc chlmg khoan néi dja TQ thdng qua viée
ho#n d¢di ddng ngoai t¢ thanh ddngNDT t3i TQ;
thang 12/2011, TQ tiép tuc ban hinh chwong
tnnh RQFH"' cho phép céc cong ty nude ngodi
dhu fr trye tidp vao céc TTCK TQ bang déng
NDT tir nudc ngodi qua thi treomg HK. Hién
nay, cic quy dinh ndy d4 dugc mo rong hon va
cho phép céc nha dAu tr nrdc ngodi dau tir bing
ddng NDT vao TTCK TQ tir cac trung am giao
dich NDT trén thé giéi,* tuy nhién, viéc mércira
vin ¢6 gi%i han va chura dép img nhu céu déu
vao TQ ctia céc doanh nghigp nude C ngoai.”

Phds trién thi trwmg trdi phidu bang déng
NDT 6 nubc ngoai. Théng 1/2007, 14n ¢4u tién
TQ di thue hién viéc phAt hanh trdi phiéu bing
doug NDT ra neéc ngodi tai Hong Kongvéi tén
goi chung 13 “trdi phleu Dim Sum”. Bing nhu
tén goi cia tréi phiéu,® ddy 13 bude thir nghiém
dhu tién cla TQ va thi trudng trai phidu Dim
Sum 44 thire sir hoat ding tich cyre kbi TQ cho
phép cde nhi dAu tr nuéc ngodi mé tai khodn
bang dong NDT tai Hong Kong va duge ty do
abi ngoai té. Ciing trong nam 2010, nhim tao
thudn lgi cho cée cOng ty nwdc ngoai ¢6 nhén
thanh todn thuong magi bang dong NDT dau tu
trd lai thi trudng TQ, TQ cho phép céc cong ty
TQ va mét s cong ty nude ngodi duge phat
hach trai phifu bing ¢dng NDT. Me Donald's
d4 tr& thanh cbng ty mréc ngoii bén ngoai TQ
diu tién phat hanh tr4i phifu Dim Sum.* Dén

théng 10,2014, céc chinh phti nurde n§oﬁl cling
duoc phép phat hanh trai phléu bing ddng NDT.

Viéc phét hanh trai phién Dim Sum tai th
trrong Hong Kong 12 bude di hop Ly cia TQ bai
trai phiéu nay phat hinh theo luat Hong Kong.
Du:u ndy 13m cac nhi d&u tu nuéc khéng lo ling
v& tinh trang thiéu céc quy dinh phép 1y minh
bach ctia thj trudmg tai chinh TQ. Hom nifa, 1
sudt phat hanh trai phiéu trén thi trudmg Hong
Kong thép hon trong ndi dia TQ k]nen cdc cong
ty phat hanh cia TQ co thé vay vén tir nuée
ngoai véi gla ré dé du tu, gép phin gia ting
thuong mai qua bién gidi.

Kér noi TTCK Thirgng Hadi va Hong Kong.
Mbt trong cic n6 lc cia TQ nham thic ddy
giao dich ddng NDT trén pham vi quéc té 13
Chuong trinh Két ndi Thi trudmg Chimg khon
Thuong Hai va Thj truomg Chimg khodn Hong
Kong. Chueng trinh nay cho phép céc cong ty
dAu tr va méi gidi co thé giao dich cdc chimg
khoén niém yét trén hai thi trudmg. Di hoat
dong thir nghiém véo thang 4/2014 khéng dién
ra nhén nhip, vao thang 11/2014 khi chinh thirc
di vio hoat dng, thi tnrdng dé datkich trén giao
dich ¢ nre 13 ty NDT chisau gén 5 gidmé cira.
Hign nay, TTCK két néi nay ding thir hai thé
gidi vé mirc vbn hda ¢ling nhu 80 cong ty niém
yét, va dimng thirba thé gidi vé doanh thu. Day Id
mdt bée tién nita clia TQ nham n6i long thém
quan 1y dong luan chuyén vén va 1a budc tién
quan trong trong vu;c mirth bach hoa thi truémg,
nhimg muye tiéu cAn thyc hign 48 tién 61 QTH
dong NDT. TQ ciing c6 k& hoach xem xét ket
n6i TTCK Hong Kong voi TTCK Thim Quyén
trong twong ai gan. s

9The Qualified Foreign Institutional Investor - Té chire BﬂumNuuc ngodi diinding hue.
10 The RMB %nahﬁcd Foreign Institutional Investor - Té chirc dhu trnude ngoai ching déng NDT c6 diiniing ye.

!t Tinh déa h

t hing 1/2015, NHTU TQ d c6 théa thuin véi 14 nénkinh té, theo d thanh I3p 14 trung tim thanh toAn adng NDT

tréntoin thé gigi. Trong s5d6, 06 t6i 8 trung tim duoe théa thudn vi thinh p vao nim 2014. (Ngudn: s ligucia NHTU TQ)
2 Méi ddy nbft, ngéy 11272015, Luxembourg (trung tim t3i chinh co b lmmghen giri bing NDT 16n nhit Chiu Aw) 63 ¢6 6 nghi

TQgia ting ‘han mic diu hrbing dbng NDT tir nudie nay vao thi truéng TQ ngang bang véi han mirc cira Lusn-déa. (FT)

13 Tréi phiéu do Ngan bing phétirién TQ phéthinh véri tén goi 14 Dim Sum (Diém tAm). Tén hrge djt theo mot logi hinh 4m thyc TQ
bao gdm ritnhitu ménin nh;, thuémg phuc vy bita sing

14 Dén bhét nim 2014, thj phin it phlgn Dim Sum theo nhd phét hanh nhu sau: TQ lyc dia (49%); HK (20%); Biic (4%); Hin Quée
(4%); M (3%); Che uzéc khc (209). Sri Lanka a muéc méi nhit dang cAn nhic pht hanh tr4] phiéu Dim Sum trong néim 2015.
(Ngubo: Hiép hii cic thj tnrdmg thi chink va chimg khoan Chu A, ASIFMA)

15 Phit biéu cia Thi tuéng TQ, Ly Khic Cudmg vio théng 1/2015.
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Ngén haong Phat tnen méi va Ngin
hang Biu tw Co s Ha thng Chau Avei
qué trinh QTH dongNDT

Ngén hing Phat trién méi (NDB) va

Ngan hang Pau tu Co s& ba tng Chiu A
(AIIB) 12 hai séng kién dugc TQ thic diy
manh mé. Vio thang 7/2014, NDB di dugc
thénh 13p véi cde nude thanh viéa thude
khéi BRICS (Bra-xin, Nga, An D§, TQ v&
Nam Phi). Vao thang 10/2014, AliB ciing
chinh thirc dwgc thinh 14p véi hon 20 thinh
vién Chiu A (bao gbm ViétNam).
Bén canh céc khia canh khdc, NDB va
AlIB du'qc coi mt budc nira trong quéd
trinh quédc té héa ddng NDT béi & ca hai
ngén hang, TQ déula ngucn dong gop lon
nhitvéi khoang 50% sbvén. Bosgacosd
d8 TQ dé xuft céc khodn vay bing ddng
NDT trong trong lai.

E I

24. Ky két cde théa thugn hodn ddi tién 18 voi
cdc nude ddi tic

Sau khi ky théa thudin hodn di tidn & ddu tign
voi Han Quéc vio nim 2008, dén nay, TQ daky
thoa thudn hodn 861 véi 29 nudc va ving fnh
thé. Mic du gid tr cua céc thba thuan nay hién
nay con thip, day 14 mt tién d rét quan tron 2
cho mue tigu QTH déng NDT ciia TQ bdi viée
ky céo thoa thuin hoén di tidn t€ s& khoi théng
kha néng ding déng NDT trong thanh todn
ngogi thwong va I:rong dy trit ngoai héi cia cac
nude déi the. Khi cde hogt dong giao dich clia
TQ véi céc nude trén bt dén chuyén sang ding
déng NDT, quy mé cla cdc thoa thudn hoan
toan c6 thd duqc mé rong. Ngodi ra, da c6 mdt
56 noe dimg dong NDT véi muc dich dy tit
ngoai hdi, chi yéu véi muc tigu da dang héa tai
sdn dy trit. Mac dit IMF chua xép ddng NDT
vao danh séch cic ddng tién du trit chinh thire,
hign 43 ¢6 hon 50 NHTU™ edc nude cb sit dyng

1S5 lignNHTU'TQ

NDT trong dy trit vi dong NDT dang dfmg thir
7 trong 56 céc dong tidn duge ding di trir nhidy
nhétthé gigi e

Myc tiéu quan trong cia TQ trong nim
2015: . E‘
Dura ddng NDT tr& thanh’ aongf Enldy
trir chinh thirc ciia IMF
Nam 2015, Quy Tidn 18 quéé
dinh k¥ xem xét lqu ©0 chu cic
trong Quyén Rut vén dic bit (SDR) hign
gbm 4 dong tién: Do-la Mg, Euro, Bang
Anh, va Yén Nhét. TQ dang chusn bj tich
cyc & cd hai khia canh, tdng cudng mm; )
sirdyng clia dbng NDT trong cAc giag ?ﬁ’iﬁ?;
quéc te va tich cuwe van ddng cic o

thanh mét trong cac dong tidn chmh it
cita IMF trong gié tién t§ SDR. Néu thanh
cbng, NDT s& tr& thanh ddng tidn du trit
chinh thitc ciia cdc NHTU' trén thé gidi.
Mitc d sit dung déng NDT s@ ting lén
nhanh chéng. Quan trong hom, TQ dang 14
mudc xudt khiun nhidun nhit thé gigi, Néu

doug NDT duge dira vao SDR, nd
qua déng Béng Anh va Yén Nht vé
trong trong co chu gio tidn t6 SDR.

Trong kj xem xét co céutiéntécii_a D
nim 2010, IMF két luaudong NDT khon,
4p tmg tidu chuéin “13 ddng tién c6 tl;‘
dostr dung™ (frecly usable). Tuy nhlen,sa
S néim, dong NDT di c6 nhidu thay dbiv
duge sie dymg rgmg rii hon. Péng thot,
nhimg o8 lye thic diy ddng NDT r fuic
t olia Trung Quoc trong thoi gian gair'diy
cé thé chi yéu nhim tao Igi thé va tien d8
cho viée Trung Quéc dam phén dua ddng
NDT chinh thitc duge IMF thira nhdn 12
dong tién dy trix qubc té trong ki xem xét
nay.

o % ligucda Standard Charter Baak, Chi s RMB Globalisation Index.

'® 88 ligu cia NHTU Trang Qudc.
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3.Thudn lgi va kh6 khan ciia TQ trong thivi
gian téi

Mic di nd e ciia TQ trong vie QTH dbng
NDTdx dat duoc nhfj-ng budc tién nhét dinh, tuy
nhién, trié¢n vong dua ddng NDT chinh thitc tru
thanh ddng tidn quéc té mdt cach dly dir® s& vin
chwa 5 rang trong ngin han.Truéc mit, qui
trinh QTH ddng NDT cia TQ tiém in ci kho
khin va thuén loi:

3.1 Thugnligi

(1) T 6 téc dp phat trién kinh 16 nhanh
chong vangoai thuong luén thiing du cao chinh
1a hai dgng lyc lén thic diy dong NDT trd thanh
dbng tién du trit va thanh todn quoc 1é. Hai yeu
) ndy gilp gia thng vai trd clia TQ trong nén
kinh t& thé gidi v& sir dung dong NDT trong
quanhé ngoai thirong véinwée ngodi.

2) Thé gi6i dang ngdy mit hudmg 161 mt hé
thang tién 16 da cire do mét h¢ th6ng nhu vy s&
gitip hé thoog tai chinh quéc t& én dinh hon.
Piéu niy s€ khién cic quéc gia o€ ding chip
thugin d(‘mg NDT hon va tao co hdi cho TQ thic
diy QTH déng NDT.

(3)Bten dong mdt gid ctia cdc dong tién quoc
1 khdc nhe dong Yén Nhét va déng Buro trong
Kkhi déng NDT luén giit gid cao la mot lgi rhe
trong qud trink phé bién déng NDTra quéc 16,

3.2. Kho khén

(1) Cén nhéc giita 6n dinh va cdi edch kinh 16
phucvy myc tiéu QTH dong NDT, De hoan toan
thic day QTH ddng NDT, TQ chn phai thu:c
hién viéc tw do hoa hoin toan tai khoan vén™
theo dum chinh séch ty gid linh hoat va tir do hoa
1ai suft ngan hang. Déy 1a nhitng diéu kién kho
khin d6i véi TQ boi nhimg thay ddi chinh séch
nhu vay rét c6 thé s& din 16i céc x40 trn trong
nénkinh té va thim chi 1am giam 34 ting trudmg

cao ctia TQ, Trong khi d, neu khong tr do héa
tai khoan vén, cho phép chuyén ddi tw do dong
NDT, thj trudng dong NDT & nuée ngodi s&
khéng hinh thanh ddy d. Khong c6 mét thi
trudmg dbng NDT & nudéc ngodi, TQ khéng thé
dat drge myc tiéu QTH ddng NDT.

(2iThi trucmg tai chinh TQ chwa phat trién
day i D8y c6 18 14 khé khin 16n nhét ciia TQ
nhim hién thuc héa vi¢e QTH dbng N'DT Kinh
nghiém quéc t& cho thdy mirc dg phat triéa cao
ctia thi trudmg tai chinh déng vai trb ﬂllét yéu de
thiie day mbt ddng tién trd thinh ddng tién quoc
1. Dong 46-la My 13 mét vi du dién hinh, RAt
nhidu ohan xet cho rang dbng dd-la My trd
thanh df\mg tidn quoc t do St sup b cua hg
théng Bretton Woods. Tuy nhién, nhéin t6 quan
trong chinh 13 sy phat tridn sdu ciia thi trudng tai
chinh M#. So sanh v&i hai thj trudng tai chinh
canh tranh (Chau Au va Nhiéf) vao thdi diém d6
(1913-1925), thi tredmg tai chinh M§ ¢6 sy phat
trién cac hon ci chidurong va chidu sau.

Thi trwdng tii chinh TQ hién nay c6 nhidu
ngan hang nhung lai thidu & sy phit trién theo
chiéu sdu va khéng c6 mét thi trudng von diy
&0. Didu nay 12 mt trong cic nguyén nhan cia
tinh trang hoat dong tin dung phj nginhang* nd
1§ va khong duge kidm soat ciia thi trudng tai
chinh TQ. Do vy, phi trién thi trudmg tai chinh
séu rong hon 12 yéu cau bét buge dbi véi TQ
trong qué trinh QTH dong NDT. Tuy nhién, qué
trinh nay doi hoi thdi gian va lién quan dén cic
biénphdp cai cachnhieumatcia nénkinh té.

4.T4cdgng t6i Vigt Nam
Trong ahiéy nim qua, TQ d& tré thanh dbi tac
kinh té quan trong cua Viét Nam. Vige TQ thyc
hién muc tidu QTH ddng NDT s& ¢ anh huéng

19 Motdéng tién duge coilddng tidn quéc té chn phii thye hién duyc ddy dik ba chLic nang phucngign rao adi; ;phuong tign direty;
" !

vidon vido heémg, Cib:

thira nhgn, van dung trén pham vi todmn cin

4 Chinh phi va cé 8

ndy

20 Tmng thony fbéﬂ ¢iia NHTU'TQ vdo npdy 1W2015 TQ d tidn thém mmblrdc trong viée néi 16ng quin [y tai khodn vén Theo
¢ 82 cho phép céc doanh nghigp dang hogt dgng tai Khu Th\rang mai Tyrdo Thugng Hai duge phép huy djng vén gip

hxl lénvanmhan ciia deanh ngm?)bing ca 4dng NDT va ngoai t¢, gip hai 1in mc cho phép theo quy dinh cii. Céc doanh nghigp s&

duge ty quyétdinh micty 18 vay von mebcngodi.

* T dyng phi ngéin hang (shadow banking) chi hoat d9ng cia cac 16 chirc “khong-phai-ngén-hang”, tuy nhién, cic 16 chitcndy thie
hign chiu chirc ning clia mét ngén hang truyén thung, bao gbm ca hogt ding cho vay. Hoat déng clia cc 6 chirc ndy nfim ngodi sy

Kitm soét ciia hé théngngéu hing,
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nhiéu ti kinh té trong anc, dic biét trong hai
Iinh vyre ngogi thieong va ddu tir.

4.1, Psi véi hoat dpng ngogi thwong

TQ dang 12 d01 tic thuong mai hang dhu cua
Viét Nam xét vé thm quan trong cling nhwr vé
quy md trao ddi ngoai thwong. Quan hé thwong
mai VN-TQ tit 18u d8 mang dﬁc (‘Iié'm Bac-Nam,
dbng thod, Viét Nam nhip sidu rét lén tir TQ.
Qué trinh QTH ddng NDT s8 cb thc doug tich
cyc trong dii han va cé thé gay ra mot s6 khé
khin trong ngén han véi ngoai thwong cita Viét
Nam.

Nam 2014, kim ngach trap ddi thwong mai
gifra V1¢t Nam va TQ bing ghn 20% tong kim
ngach xuit nhip khdu ciia Vigt Nam va thé gi6i,
trong d6, xuat khiu sang TQed ty trong 10%
trong tdng xuétkhéu, va nhfip khau tir TQ chiém
ty trong 29% trong tdng kim ngach nhip khiu
cha Vigt Nam. Tir nim 2000 dén nay, quan hé
thuong mai hai nude ngly cing gia tang, tir mize
khodng 3 ty d5-Ia ndim 2000 d3 180 mire ixén 59
ty 46-landm 2014. Trong khi ty trong xudt khu
cua Vigt Nam sang TQ trong téng kim ngach
xuéit khdu c6 xu huémg 6n dinh va duy tri ¢ mirc
khoédng 10% thi ty trong hing héa nhap khiu
cia Viét Nam tir TQ ngdy cang ting cao. Tirndm
2000, ty 1¢ trén 12 8,96%, dén nim 2014, ty 1
trén 441429, 63%. Didu nay phén snh mire d6 1&
thugc cla héng nhip khdu Viét Nam vio thi
treomg TQ ngdy cang ting 2,

TQ ciing 14 thi trudng chinh cia nhién mat
hang xuét nhip Kkhiu chiy Iyc cila Viét Nam. D3c
tnng co cau hing héa xudt nhip khau ciia Vit
Nam 14 xuét khdu céc mithang so ché, néng sin
va nhap khAu cdc mat hing may méc, thiet bi,
céc loai nguyén nhién heu phuc vy san xuft.
Trong sé céc mit hing xuit, nhip khau chinh
d6, c6 rit nhidu mit hang ty trong xudt khéu,
nhip khiu cia Viet Nam sang thi trrdng TH
chiém trén 30%-50% tdng gi trj trao dbi voi thé

2 Tightotn cia tho gid dya trén 8 ligu iy CEIC.

gidi. Nam 2014, TQ chiém giit vi tri di thc
thuong mai s 1 & 4/10 mit hang xut khiu va
6/10 mat hing nhap Kkhiu chil Iyc voi ty trong
trao déi thuong mai trén 30% trong tﬁng gid trj
trao dbi thiong mai qubc té cia VigtNem »

Khi TQ thye hién myc tiéu QTH déng NDT,
dong NDT nhleu kha niing sé tzep tuc ting gid
s0 véi dong tien nueée ta (VND) vi bai nguyén
nhan: Thi nkdt, ty gid VND/NDT d4 lién e
tang trong thdi gian qua;* Thir hai, céc nuse
mudn QTH dong tién déu phai thyc hién vige ty
do héa ty gia héi dodi. Mot trong céc nguyén
nhin TQ glu cho gi4 trj cita dong NDT lién tuc
ting sovéi doug d6-laMy la cling nhim dira gid
tri ddng NDT vé gﬁn véi can bﬁng thuc sur irén
thi tm(mg, tg0 buée dém cho viée tha n01 ty gia,
hoge chuyén tu' neo gna déng NDT véi dong ds-
la My sang ché o niém yét ty gid voi n]neu
déng tién khi thdi co dén. Nhu vdy, trong ngan
han, hang héa nhip khiu tir TQ vao VN ¢6 thé
& trd nén dét hon va ¢6 lgd cho hang xudt khau
cda VN sang TQ. Tuy nhién, do nhip Khdu tir
TQ chiém ty trong cao frong tdng kim ngach
nhap khéu ciia VN, QTH ddng NDT thyc chitsé
1am cho cdc doanh nghigp VN giip kh6 khin,
dic biét trong ngfin han khi edc doanh nghiép
chura kip didu chinh hgp dbng va chua tim duc
ngudnnhip khiu thay thé.

Trong dai han, ddy 13 co hdi cho VN thyc hién
hai roue tigu: cai thign th&.m hyt cén cin thueng
mai v6i TQ v tim ngudn hing vhap khiu thay
thé, tranh tinh trang phu thude cao vdo hing
nhdp khAu TQ nhur hign nay.

Cung véi tic dfng ting gia cia dﬁng NDTva
kéo theo d¢6 4 khd nang hang hoa xudt khiu ciia
Viét Nam ¢ di trong, daéi trong khi hang nhip
khau tir TQ tr& nén dét hon, cic doanh nghiép
trong nmudc s& co nhiduy dng hyc nhim thic diy
xuft khin sang TQ trong khi gidm din nhip
Kkhiu tiy TQ. Néu thye hién duge, tic dong trén

:TungCucthquan, Sabp tinh hinh xudtkhén, , nhép khauhénghnacua\fletNamthang 12va 12 thing ndm 2014
Tt nam 2005-2013, véi chinh sich neo tv gid véi déug dd-1a M3, déng NDT 43 lién tyo thng gié 0 véi ddng VND, Tir d4u nim
2014 dén nay, ddug NDT da 6 nhitmg bién dong gidm gid so voi dbng d6-1a va do dé ty gid VND/NDT ciing c6 xu buéng gizm

xubng,
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nenien cou trao ot [N

s€ gilip gidm dan tham hyt throng mai clia Viét
Nam so véi TQ. Trong qué trinh nay, Chinh phi
Viét Nam cin c6 sir hd trg cic doanh nghiéj
trong viéc im hiéu va m& rong thi tru:?mg xudt
khau ciing nhu nhip khiu, néu khong, sé rit kho
& cdc doanh nghiép Viét Nam tr minh chi
ddng thue hign viée chuyén dich thi tnromg dix
c6 nhén thite duge tic dong cia 8dng NDT t.’mg
gié. Tinh trang niy dé dién ra trong thye t€ hon
10 ndm qua khi ty gid cla ddng NDT da ting
lién tuc so véi dbng VND, tuy nhlen nhgp khéu
clia Viét Nam tr TQ van tang rit nhanh hang
ngm va ngdy cing chiém ty trong cao trong co
cuthi trudng nhip khfu cianuécta,
4.2. Péivéihogt dpng. diutiw
QTH ddng NDT s& phin nio lam gidm i thé
canh tranh ciia TQ trong thu hit dhu b, dic ble;t
13 dAu tr trye tip nuée ngodi (FDI) do déng
NDT s& tang gié, i sudt trong nudc cia TQ ¢6
thé ting cao hon, hwong vé cée chi phi khac clia
TQ ciing dang ting. .. De viy, c6 thé dy dodn
déng FDIs¢ c6 xu lnr(‘mg chuyén tir TQ sangcdc
nén kinh té méi néi khéc trongd6 cé V1¢tNa.m
QTH déng NDT ¢6 thé lam tang gia dong
tidn, téng 13i sudit trong nuéc néu tai khoin vén
duge ndi léng. Trong bbi cank 4y, cac doanh
ngh1¢p FDIdau tir vio TQ véi myc tidu tin dung
nguén nguyen ligu vathi truémg lao déng désan
xuét xuét khéu s& gip nhleu khé khin do vé ty
gid va chi phi sén xuft. Trong khi cic doanh
nghiép TQ dya vao lei the md cira thi tnr(‘mg
von va huy dong vén quéc t& nhim gia ting diu
tu phat trien thi nhiéu doanh nghidp FDI c6 thé
58 hya chon dich chuyén co s& sang thi trudmg
khéac ¢ tinh canh tranh cao hon nhwr cée nuée
Péng Nam A va Viét Nam. Ngodi ra, dong FDI
méi trén thé giéi ciing s& dich chuyén sang cac

nuéc khac thay vi TQ dang c6 lgi thé canh tranh
gidm din »

QTH déng NDT ciing sé di kém theo vige TQ
thyrc hién tr do héa tai khodn vén. Véi la1 sut
trcng nuée ting cao, loi nhudn ciia vige du tu
gidm di, nhiéu doanh nghiép TQ ciing o6 thé 58
Iya chon déu tr ra nude ngoai tim kiém lgi
nhugn cao hon. Két hqp véitrién vong Viét Nam
gia nhap TPP, dong von déu tir tr TQ che doanh
nghiép TQ vio VN s& co thé ting cao trong théi
glan tdi.

Bén canh cc yéu t tich cyc dbi vai thu hit
dhu twmrde ngoeu vao Vigt Nam do téc ddng cﬁa
qud trinh QTH dong NDT, Viét Nam ciing cin
céin nhic yéul 16ty gié trong céc gbi b6 trgva cdc
khoan vay bang dong NDT tir chinh phit TQ.
Vie ting gia cia dong NDT s¢ 1am céc khoan
vay va h{ tro bing ddng NDT cita Vit Nam trdy
nén dat hon trén hai khia canh, chi phi tra 1ai va
tra von goc Ké cadbivéi céc khodn vay khong
1ai suat bang dbng NDT, dong NDT ting gid
thare t€ s8 day Kkhoan tién phéi tré ciia Viét Nam
tang cao hon so véikhoin vay géc tiy thude vao
mttc d0 ting gi4 ciia dbng NDT. There té tir nim
dhu thing 2 nam 2005 dén diu thing 2 nim
2015, dong NDT d2 ting gi4 khodng 79%. Nhur
vy, néu Vit Nam ¢6 mot khoan vay bing dbng
NDT khéng phai tré 13i ¢6 th¢i han 10 n@m trong
giai doan ndy, chi phi thye te phdi tra 4 ting cao
gan80% chu-a ké cac yéutd gis & cahai nuée.

5. Mt s6 a2 xuit

Thir nhét, cin ubic dén nbén t6 ddng NDT s8
ting gid trong viéc thda thudn vay va nhén vién
tro clia TQ bing déng NDT.”

Thik hai, ddng NDT ting gi4 ciing ddng nghia
véi viée xuAt khau cia TQ s& giam? kéo theo
viéc nhdp khdu nguyén liéu s& giam di, cac

% Theo béo cdo “THE fDi REPORT 2014: Global greenfield investment trends™ cuntap chi Financial Times, ddng vbn FDI diu tw
méi vio chc muée Chiu A- ~Thai Binh Dueng ﬂig\ém 4.67% trong nam 2013, chit yéu IAqth‘tm@mgTQ Trong khi da, céc 2h|mx(‘mg
khéc trong khu v d3 ¢6 mite ting thu hit ddu tr FDI méi rét &n trong. Tigu biéu 13 Vigt Nam véi mic ting FDI méi gin gép 3 1in
n&m 2012 {tT 5,34 ty d6-la 1&n 15,3 1ty d6-1a) vd Myanmar (tix 1,54 ty 49-1a lén 13,22 ty d6-1a). Har nude Vigt Nam va Myan.mar lho
lurgt chiém ty trong &,29% v4 7,16% trong tng vén dhn tw FDI méi vio khu vie Chau A-Thai Binh Duong, gin véi mic ciia nwée
thuham-ongkhuvucﬁAnD

26 Theo ty gidngdy 16/2/2005,  NDT= 1.909,79 VND, dénngay 16/2/2015, INDT= 3. 418,51 VND.

27 Theo nhiéu dnh uflékhﬂc nhan, vige dbng NDT ting gié s& kbéng c6 thc dong lon 161 xudtkhiu claTQ. Bidundy phﬁn 14mbdi TQ
1a 6o gia cong xudt khiy, gid urj  giathng trong sén phfm xufitkhiu coa  TQ chi khoing 20-30%. Péng NDT thng gié gilp TQ ohip
Kh#u r& hon, dod6 ngoai throng ciia TQ ¢6 thé s& chibj anh hudénghan ché.
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doanh nghiép xudt khiu cia Vigt Nam sang TQ
ciing cén ludmg trée tic dgng ndy.

Thir ba, Viét Nam nhap khéu nhidu céc mat
hang phyc vy sn xuft nong nghiép nhw phin
bén, thudc trir sau... ddy 1a cic diu vio quan
trong ciia san xubtnong ngh]ep, gidthanh cacs&
gdy khé khan cho sén xudt trong nuge, do dé,
cAn c6 nhitng didu chinh phit hap v& chinh séch
va dink hudng thi trudng véi cic mit hang nay
trong tnx(’mg, hop ddng NDT lén gi.

Thit tre, cAn cd bién phép 1 soit cde di 4n.diu
twFDIvao Viét Nam trong thoi gian t6i, didc bigt
la céc du 4n dau tr FDI tir TQ va Hong Kong.
Thye té cho thiy céc doanh nghigp dAu tu nude
ngoai ciia TQ tai Vigt Nam dong gop ngau séch
khéng lon, tién 46 trién khai dyr 4n chfm va cong
nghé thép, Hon nfta, mot sb doanh nghigp dinte
cia Hong Kong vao Viét Nam thye chat licéc
doanh nghigp TQ. Pitu nay rét khé xac dinh va
601 hdi qué trinh thim dinh, phé duyét dir 4n cdn
trong,
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