LIEU PA PEN LUC HINH THANH
MOT LIEN MINH TIEN TE G PONG NAM A?

L&i md dau

Su phét trién cia khu vue déng Euro va
su md ciia ngay cang manh mé cla cic nén
kinh t&€ Péng A da thu hit dude nhiéu su
quan tim tit cic nha phédn tich kinh t& vé
kha ning hinh thanh mét lién minh tién té
Déng A (Bayoumi va Eichengreen 1999).
Vao thang 11 nam 1999, cac nhi lanh dao
cia cdc nudc ASEAN, Trung Quéc, Nhat
Bin va Han Qufc di thoéng nh#t diy
nhanh qué trinh thanh 1ap mét thi trudng
chung. Thang 5 nim 2000, cac bd trudng
tdi chinh eciia ASEAN + 3 da thda thuén
thong qua “Sang kién Chiang Mai” cho mét
k& hoach hgp téc tai chinh va tién t& manh
mé hon.

Bai viét nay danh gia vé kXha ning hinh
thanh khéi tién té khu vuc § Déng A théng
qua viéc phén tich cac 1¢i ich va phi tn caa
lién minh tién t& ciing nhu céc tai liéu thye
nghiém vé khu vyc tién té t61 u. Qua phén
tich cho thély, ddy chua phai 13 thdi difm
thich hop dé€ cic qudc gia Déng A hinh
thanh lién minh tién t8&; trong d6 yéu t& cha
yéu 12 do sy da dang vé thé ch& chinh tri va
thi&u mot t6 chiic théng nhat.

Ngoai Ldi md ddu va Két ludin, cfu tric
clia bai viét gdm 2 phin. Phidn 1 xem xét
nhiing 1¢i ich va phf tdn cla viéc tao lap
lién minh tién t& § Déng A. Phin 2 phén
tich vé& kha nang hinh thanh lién minh tién
té8 & Dong A va so sanh v6i mé hinh cia
Chau Au,
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1. Loi ich va phi tn cia viéc hinh
thanh lién minh tién té § Pong A

Lién minh tién t& 1ién quan dén viéc hoi
nhép cia khu vic tién té cha cac quc gia
thanh vién. Healey (2000) dinh nghia mot
lién minh tién té 1a mdt thod ude gitta céc
qudc gia thanh vién, theo d6: a) ty gid hoi
doadi song phuong duge giit ¢ dinh; b)
khéng c6 cAc rao can vé chinh sach d6i
véi viée chu chuyén vén gilla cac qudc gia.
Ngoai ra, cd ch& nay ciing ddi hoéi chinh
sach quan ly kinh t& vi mé ctia céc qudc gia
thanh vién, diic biét, viéc diéu hanh chinh
sach tién té s& dugde chuyén cho mét td chic
sidu qubc gia, vi du nhu sidu ngin hang
trung Jdong.

1.1. Lgi ich ctia 1ién minh tién t&

Thiz nhdt, lién minh tién té s& gitp thic
ddy thuong mai trong khu vuc Péng A. Ly
do ciin ban cta viéc hinh thanh théa thuin
thuong mai khu vite nhu AFTA hay APEC
la d3 bé cac hang rao d6i vdi thudng mai;
thdng qua d6, ting cudng thuong mai trong
ndi bé Péng A va thinh vigng cia céc nude
thanh vién. D& c6 thé t8i da héa 1gi ich cta
thuong mai giita cic quéc gia Péng A, cin
thiét phai c6 mét don vi thanh toan chung.
Ty gia hdi doai bién ddéng sé& can trd cie
déng thuong mai do tang rai ro cho cic nha
xufit nhép khfu. Cac hoat ddng phong ngita
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i ro s& lam ting thém chi phi cho cac doanh
nghiép nhd v vita. Do d6, gidm bét céc chi
phi giao dich trong viée chuyén &8i cac ddng
tién khéc nhau sé thdc ddy thuong mai, qua
d6, tao ra ting trudng cao hon & Pong A.

Mbt s8 nghién ciru cho thay sy bién dong
trong ngén han clia ty gi4 hél doai c6 thé
dude phong ngia va do d6 tac ddng tidu cuc
caa nhitng bién déng nay téi thuong mai la
tuong d6i nhd (Frankel 1999, IMF 1984).
Diéu nay cho thiy kha ning nhiing 1¢i ich
ctia lidn minh tién té c6 thé khong 16n. Tuy
nhién, Peree va Steinherr (1989) cho ring
véin dé khong hén & nhitng bién dong ngén
han ma chinh 14 nhiing dao d4ng trong trung
va dai han c6 thé tao nhitng anh hudng tiéu
cuc 16n dén ‘thuong mai quée t&€ va lién
minh tién té vé& ban chat 14 mot théa thuin
dai han sé loai trit duge nhiing tac déng bit
lgi nay.

Thiz hai, lién minh tién té gitp ting cudng
kha ning chéng lai cac cude t&n cong tién té
va pha gia canh tranh. Joanne (2003) lap
luan ring lién minh tién t8 Péng A cho
phép Khu vuc tit bdc vé chéng lai cac cude
tdn cong tién té trong tudng lai va ngin
chiin khing hodng tai chinh nhu 43 dién ra
vao nhitng nam 1997-1998. Mic di DPéng A
dd c6 nhitng nd lyc rat 16n, song nhitng théa
thuén hoan d6i hosic mua lai d& duge thue
hién ciing chi ¢6 tac dung nhit dinh. Véi co
ch& hién hanh, v&n d8 rdi ro dao ddc cb thé
tao ra nhitng théng lé xfu 12 cac nude trong
Khu vye, véi nhitng diéu kién 1ong 130 hon,
sé thyc hién cdc chinh séch kinh t&€ vi mé
thi€u than trong. Do 46, lién minh tién té&
vdi sy minh bach va ky luit kinh t& sé 1a
cach t8t hon dé chéng lai cac tudc t&n cong
tién t&, Hon nita, 6n @nh vé ty giad cing
gidp cic qude gia tranh duge tiac déng lay
lan ctia khiing hoang tién té trong khu wye.
Ngoai ra, hinh thanh lién minh tién té va
theo d6 12 hé thdng ty gia cf dinh gita cac
thanh vién s& x6a bé mdi de doa pha gia
canh tranh gita cac nude trong Khu wc.

Thiz ba, véi lién minh tién t8, chc nude
thanh vién ¢6 nghia vu gitip nhau dé bao vé

@ auin i knnTE

hé théng ty gia ¢6 dinh trong Khu vie, qua
d6 tao lap long tin vé hé théng ty gia hién
hanh. Hon nita, ¢6 dinh ty gid véi cac thanh
vién khéc doi hdi lam phat dude duy tri &
mic thép. Vi vy, mdt qubc gia véi chinh
sach tién t& y&u kém vin c6 thé kiém ché&
duge lam phat va 8n dinh gia ca bing viée
tham gia lién minh tién t& véi qudc gia duy
tri lam phat thép.

Mot 1¢i ich khéc cha co ch€ mot déng tién
13 nguai tidu ding va doanh nghiép sé duge
hudng lgi do minh bach vé gia ca. Khi tit ca
cac hang héa déu duge niém yét dudi ciing
mdt don vi tién té& va d& dang so sanh gilta
cic nudc thi cdc nha sdn xuft khé cb thé
duy tri duge mic gia chénh léch qua mic
giita cac thi trudng. Diéu dé sé lam téng
canh tranh trong khu vue, tao stc ép giam
gia vA dem lai lgi ich cho ngudi tidu dung
(Pilbeam 1998).

1.2, Phi t8n ciia lién minh tién té

Mot bat 1gi ch y&u efia lién minh tién té
12 cdc nude thanh vién s& mit quyén ty chl
vé tién t&. Do lién minh tién té bao gém viée
chuyén quyén ty chd vé tién té cha cac
thanh vién cho mét t8 chitc sidu quéc gia
ddc lap, vi du nhu mdt siéu ngin hang
trung uong, cac nude thanh vién khong thé
sit dung dude chinh sich tién t& nhu mot
cdng cu dé dn dinh kinh t& vi mé. Vi vay,
cac qudc gia sé khé phan ing lai dude vdi
nhiing cd sb¢ tit bén trong va bén ngoai,
diéu nay c6 thé 1am céc b&t 6n trdm trong
thém (Joanne 2003).

Trong kinh t& hoc, ¢6 mdt luan diém duge
thita nhan réng rii 13, trong ngin han, ¢6
sy danh d6i gifta lam phét va thét nghiép.
M3dt s8 qudc gia mudn duy tri ty 1& lam phat
thdp va sin sing chidp nhéan ty 1§ thit
nghiép cao trong khi mdt s& nudc khac lai
muén giam bét ty 18 th&t nghiép véi chinh
sach lam phat cao. V8i chinh sach ty gia tha
ndi, su khac biédt v& ty 1& lam phat sé duge
ty diéu chinh théng qua viéc 1én giad cha
ddng tién & nude c¢6 mic lam phat thip.
Tuy nhién, lién minh tién t& lai d6i héi cac
nudc duy tri mic lam phat chung, do d6
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lam m4t di co hoi danh @8i giita lam phéat
va thét nghiép trong ngén han.

Phi tdn thd hai 12 céc nude c6 thé gip
phai 1A m&t ngudn thu ngan sach ti in tién.
Dai vii mdt s6 nube, vide gia nhip lién minh
tién té tao phi tén qué 16n khi ho budc phai
gidm lam phat xuéng mic bing véi céc
nude thanh vién khéc. Diéu d6 lam giam
khoan thu tit in ti€n cho ngén sach (Pilbeam
1998). O nhiéu qudc gia véi khoan ng chinh
phl 16n, lam phat thyc su 13 khoan thué
ngim giap chinh pht gidm bét gia tri thuc
cla ng. Mic lam phat thap hon ¢é nghia 1a
thu ngén sach tit in tién s& thép hon cho
qudc gia dang trong tinh trang lam phat
cao. Dé ba dip cho khoan hut thu d6, chinh
phi cdc nudc phai thay thé€ bing céc khoan
thué trige thu va gidn thu., Tuy nhién, céc
khoan thué dang nay bao gid ciing tao ra
nhiéu stic ép vé chinh tri nhiéu hon so véi
cic khoan thu€ &n nhu thué& lam phat.
Cohen va Wyplosz (1989) dd tinh toan trong
trudng hop cta Lidn minh tién té Chiu Au
va théy rang c6 su khac biét kha 16n vé
thué lam phat giita cac nudc. Vi du, gia si
miic lam phat duge git d méc 5%, thué lam
phéat trén GDP 14 2,1 % cho Ireland, 3,9 %
cho Italy va 3,5 % cho Tdy Ban Nha; nhung
chi 13 1% d Ditc, 1,1% & Phap va 0,7% & Anh
v Ha Lan,

Thém vao d6, cac nude thanh vién ciing
khong thé kiém soat dugc chinh sach ty gia.
Mat 1ap luan chéng lai viée hinh thanh lién
minh tién té 14 cAc nude tham gia véi viée
ddng ¥ ¢& dinh ty gid hoi doai da tu tude di
ca hail cong cu 12 chinh sach tién té va ty
gia. Quy tdc edng cu-muec tidu cia Tinbergen
cho ring céc nha hoach dinh chinh sach cin
phai ¢6 s8& cong cu bing véi s6 muc tidu cin
dat téi. Pilbeam (1998) cho ring viéc méit
khé niing kiém soat chinh sach ty gia va
chinh sach tién té khong djc lap sé khéng
phai 1a v&n dé& 16n néu chinh phi chi c6 mét
muc tiéu duy nh&t bdi vi chinh pha c6 thé
sit dung chinh séch tai khéa dé dat duge
cin bing bén trong (lam phéat va thét
nghiép). Tuy nhién, v&n dé ndm & can bing
bén ngodi (cin bing can cin thanh toan).

Cau héi dat ra 12 liéu cac quéc gia ¢6 thue
su thidu cbng cu d8 c¢6 duge cin bing bén
ngoai hay khéng van chua thyc sy rd rang.
Diéu d6 12 do n&u xét v& tdng thé, lién minh
tién té c¢6 thé thuc hién chinh sach ty gia
tha ndi véi chc qudc gia bén ngoii va duy tri
duge cén cén thanh toan tng thé clia lien
minh cdn bing. Tuy nhién, mitc cin bing
nay che diy mot thue t& 14 mét s8 thanh
vién sé& ludn phai chiu thAm hyt trong khi
cAc thanh vién khac ludn thing du. Nhu
viy, mit kha ning kiém soat chinh sach ty
gia chi ding trong trudng hop qudc gia riéng
1é trong lién minh.

2. Kha nang thanh 1ip khéi dong
tién chung

Ligu lgi ich cha viée gia nhap lién minh
tién t& c6 16n hon phi tén chia qua trinh nay
phu thude vao d6 16n ctra 1gi ich va phi tén.
Cu thé 12, theo 1y thuyét tién t6 t51 vu (duge
phét trién bdi Mundell va McKinnon), phi
t8n sé 16n hon khi cic nude thanh vién chiu
che ct sfc khac nhau va phi ton s& nhé néu
ho chiu céc ci sfc tuong ty holc giéng
nhau. M6t y&u t6 1am gidm sy khac biét vé
cac cd sbc 1a sy héi nhap thuong mai cao
giila cac nude thanh vién. Cac yé&u t§ khac
nhu sy chu chuyén cta lao déng va trg cip
tai chinh trong khu vuc ciing 1am giam
nhiing phi tén nay (Glick 2005).

Nhiéu nghién c@tu da c8 ging tim cdu tra
16i lidu DPéng A c6 dap ng tidu chi cha vige
hinh thanh }4én minh tién t& bing viéc
kiém tra vé mic d6 hdi nhap thuong mai
giita cic thanh vién vA xem xét méi tudng
quan cla cac cd séc cung va ciu. Bang ching
thye nghiém cho thdy ring khu vic Déng A
it nhiéu thda min cic diéu kién cla cha
khu vue tién t8 t6i uu (Kawai va Motonishi,
2004; Kwack, 2004; Zhang va céc edng su,
2004; Bayoumi va Eichengreen, 1994; Loayza
va céc cdng su, 1999). Vi du, Kwack (2004)
vd Zhang ciung céc cdng sy (2004) da ap
dung phudng phap Blanchard — Quah dé
xic dinh tdc déng cua céac cd sdc tit phia
cung va cAu dén sy vAn ddng cia gia va sin
lugng trong khu vuc va @4 thiy bing chitmg
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cia méi tuong quan chit ché, méac di méi
tuong quan thép hon gita Nhat Ban va
Trung Qufc. Bayoumi va Eichengreen (1994)
ciing cho thdy méi tudng quan nay kha
gidng v6i mél tuong quan gia cac nubc &
Chéu Au vao ddu nhiing nam 1990. Vi vay,
Déong A dutng nhu théa mén cic tiéu chudn
ctua khu vuc tién t& chung cho viée 4p dung
chinh séch tién t& thdng nh4t.

Mic di Déng A di cho thiy cac y8u t&
thuan 1gi cho viée xdy dung mét lién minh
tién t&, khu vyc nay vin c6 nhiéu diém rat
khéc bigt véi Chau Au; nhitng nhén t& lam
Déng A rit khé, néu khéng néi 1a khong
thé, mé phong mé hinh Chau Au. Glick (2005)
da chi ra bén diém khac biét co ban 1a:

Thiz nhdt, cic nén kinh t&€ Déng A khéng
c6 duge mice tuong déng nhu cic nude Chau
Au vé miic thu nhép, trinh d6 phat trién va
cd ciu kinh t&€ Diéu dé c6é nghia 1a viée
théng nhit mot co ché tién té d Déng A sé
khé hon nhiéu.

Thit hai, Pong A kém ddc 14p vé thuong
mai so v6i Chau Au. Ciing véi qué trinh phat
trién, thuong mai trong khu vuc di ting ti
20-30 % tdng gia trj xudt khdu trong nhing
nam 1980 1én dén khoang 40 — 50 % ném
2002 nhung mét nita gia tri caa thuong mai
trong khu wvige 12 nguyén lidu thé va sdn
phim trung gian, nhiing sén phim cudi ciing
s& duge xuflt khfu ra ngoai khu vye. Vi dy, vi
mach va dia m&ém duge trao d8i trong Khu
vic nhung may vi tinh 4p rap lai duge ban
sang My va Chau Au. Do d6, cac nudc Déng A
tryc tiép va gian ti€p vAn phu thudc nhiéu
vao xu#t khéu sang céc nude ngodi khu vuc.
Vi vay, Déng A phai quan tdm dén 8n dinh ty
gia doi véi cic ddng tién trong va ngodi khu
vie hon khu vye Chéau Ru.

Thiz ba, hai khu vuc ¢6 syt khac bidt vé
mdi quan tdm v& hoi nhap vé chinh tri. &
Chéu Au, lién minh tién t& dat duge chi
yéu do né 12 mét bd phan chia quéa trinh hoi
nhép vé chinh tri. Hiu hét cac nubc Chau
Au c6 sy tin tudng vao lgi ich ctia hdi nhap
va dén cha chinh tri. Mong muén vé mit
chinh tri nay 12 nhén t& quyét dinh cho sy
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thanh céng ciia Lién minh tién té Chau Au
néi riéng va clia Lién minh Chéu Au néi
chung. Tuy nhién, khéng c6 mot mong muén
rd rang vé hoi nhép chinh tri & khu wyc
Déng A, mot phén do su khac biét 16n giiia
cic quic gia vé hé thong chinh tri, vin héa
va ljch s

Diém khéac biét thi tu 1& cac nude Déng
A t6 ra nghi ngd v& mét t8 chic sidu qudc
gia. Cac quéc gia Chau Au sin sang théa
hiép vé chi quyén qudc gia dé dat duge muc
tidu hoéi nhéap séu hon. Nguge lai, méi quan
hé vé chi quyén khién cho cic qudc gia
Dong A lo ngai trong viée giao quyén cho
mdt t8 chitc sidu quéc gia.

Cung vdi nhitng khic bigt trén, Kwack
(2003) ciing cho thiy hdi nhip kinh t& &
Déng A ciing di theo mét tién trinh khéc so
véi clia Chéu Au.

Mot la, khac véi Chau Au, Péng A khong
theo dudi chinh sach ty do héa thuong mai
chinh thidc nhu 1a vu tién hang ddu trong
hoi nhap kinh t& khu vue. Chéu Au thyc
hién ty do héa thudng mai chinh thite, ddu
tién 1a théng qua lién minh thué quan va
khu wvyc thuong mai tg do trudc khi tép
trung vio hgp tac tién t8. O Dong A, qua
trinh ty do thuodng mai chinh thtc dién ra
didn ddn. Thda thufn thudng mai théng
thudng duge dam phan gilta cac nude nhod
ho#c théa thulin song phuong gilta mdt nude
16n vA mét nudc nho, khéng c6 thdéa thuin
tu do thudng mai dat duge gitta céc qubc gia
16n nhit trong khu vife nhu Nh4t Bén, Han
Qudc va Trung Quée.

Dic diém thid hai 1a thdi diém ty do héa
tai khoan vén. Hiu hé&t cic nuée Chiu Au
khéng tu do h6éa hoadn toan tai khoan vén
cho dén t&n cudi nhitng nadm 1980 va diu
nhiing ndm 1990, sau khi thj trudng tai
chinh d& phat trién cao va héi nhép sfu.
Ngude lai, nhiéu nudc Péng A (ngoai trit
Trung Quéc) ty do héa tai khodn vén trude
khi thi trudng tai chinh phat trién. Dac
diém nay lam trAm trong thém mic dd tén
thuong ctia nén kinh t& khi céc ludng vén
bién déng. RS rang sy tu do chu chuyén cia
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von sé tao ra nhiéu khé khin cho viée duy
tri ch& d6 neo ty gia vao mot ddng tién hoic
v30 rd tién t&, mot y&u t§ ¢d ban hinh thanh
lién minh tién té.

Ba la, Dong A khéng c6 mét ddng tién
thuc su d& manh dé€ neo. Péng tién méi chi
thanh céng khi né duge hd trg bdi mdt dbng
tién manh hién c¢6 nhdm tao lap sy tin
tudng vao kha nang chuyén d8i, va qua d6
tao 14p mdi quan hé gifia dong tién méi va
cti. Trong qua trinh tao lap déng Euro, ty
gid h&i doai cla cac nudec Chau Au duge
gén chit vdi ddng Mark DPie. Tuy nhién,
viée Iiya chon neo tién té khéng rd rang &
Dong A. Ngudi ta c6 thé chon ddng Yén
nhung nén kinh t€ Nhat Ban vin trong
tinh trang tri tré t& hon mdt thap ky qua
va bién ddng 16n gita ddng Yén va USD
khién cho viéc lga chon dong Yén trd nén
kém hdp din. D&i véi Trung Qudc, dong
Nhéan dan té khong ¢6 kha ning chuyén
d8i va hé théng tai chinh ctia nuéc nay
dang & mitc phat trién thép.

K&t luan

Déng A da dudc coi 1a khu vite c6 nhidu
kha nang d& hinh thanh mot khu wic ddng
tién chung. Tham gia vio lién minh tién t& c6
thé dem lai nhiéu lgi ich cho nén kinh t&. Mét
la, loai bd rdi ro ty gia va thac ddy thuong
mai. Hai la, ting cuong kha ning chéng lai
t4n cong tién té va tranh pha gia canh tranh.
Ba la, gia ca trd nén minh bach hon va ting
cudng canh tranh. Bén la, cic nude ¢6 thé duy
tri duge miic lam phat thap va 6n dinh gia ca.
Tuy nhién, phi tdn chii y&u khi tham gia lién
minh 1a m&t ty ch trong chinh sach tién té
va do d6 1a khi ning 6n dinh nén kinh t&
trude cac ci séc. Thém vao d6, cac quoc gia
¢6 thé mat kha nang kidm soat chinh séch ty
gia va ngudn thu tit in tién.

Cac nén kinh t&€ Péng A ngiy cang md
clta va phu thudc 1&n nhau. Cac nude déu
chiu tac dong trude nhiing bién ddng tit bén
ngoai va su chu chuyén vén gilta cic qudc
gia. Céc bién ddng c6 tac déng gidng nhau
d6i véi nhi€u nude. Diéu nay ung hd cho
viéc hinh thanh mét lién minh tién té trong

khu wige. Tuy nhién, thigu mét t8 chitc chung
va sy chu chuyén vén lam cho chinh sach
&n dinh ty gia va hoi nhap tién té khoé c6 thé
dién ra trong thdi diém hién tai ciing nhu
trong tudng lai gin. O
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