@ TU TUGNG TAP CAN BINH VE KINH TE VA CHiNH SACH KINH TE ABE: NHING GOC NHIN V61 KINH TE VIET NAM

VITHE COA DONG NHAN DAN TE
TRONG KHO DU TRU TOAN CAU

TS. LE THI THOY VAN - Vién Chién lugc va Chinh sdch tai chinh *

Ciing vdi viéc phdt trién kinh té, dé tdng thém stic manh va mé réng tdm dnh huéng trén thé gidi,
Trung Quéc dd xdy dung chién luroc quéc té hod dong nhdn ddn té, chinh thifc dua dong tién nay
vdo nhém cdc dong tién du trir cia thé gidi (Gid tién té Quyén rit vén ddc biét cia Quy Tién té quéc
té- IMF). Ddy la budc tién quan trong cia Trung Quéc trong qud trinh héi nhdp hé théng tai chinh
va tién té quac té. Bai viét phdn tich nhiing né luc cia Trung Quéc trong viéc dua dong nhdn ddn té
vdo kho du trit todn cdu, trién vong va thdch thic d6i vdi Trung Quéc trong viéc ting cudng vi thé

ctia dong tién nay.
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Together with economic development,
in order to increase power and expand
global influence, China has formulated
an internationalization strategy for the
renminbi, formally put the Chinese Yuan
Renminbi (CNY) into the global currency
racket (the Currency Racket with Special
Drawing Rights of IMF). This is an important
step forward of China’s integration strategy
into the international financial and monetary
system. The paper analyzes China’s efforts to
bring the yuan into global reserves, prospects
and challenges for China in strengthening
its currency position.
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Gio tién té ctia IMF va su tham gia ctia nhan déan té

Gio tién t&€ Quyén rut von dac biét (SDR) don vi
tién t& quy udc dugc tao ra boi Quy Tién té Qudc
t&€ (IMF) vao nam 1969, déng vai tro la mot bo phan
trong du trir qudc t&€ ctia cac nudce thanh vién va dugc
phén bd cho cac nudc thanh vién theo ty 1€ gop von
cua cac nudc vao to chiec nay. Gia tri cua SDR dwoc
xac dinh ban dau tuong duong voéi 0.888671 gram
vang nguyén chat (twong duong véi 1 USD tai thoi
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diém duoc tao ra), tuy nhién da duoc xac dinh lai
bang mot rd cac dong tién tir nam 1973, khi hé thong
Bretton Woods sup dd. Su ra doi cia SDR dé€ giam
thiéu nhitng han ché trong viéc st dung dong USD
va vang.

SDR duoc sit dung trong truong hop cac nude
thanh vién can hd tro vé thanh khoan d€ tranh roi
vao khing hoang. Trong dot ra soat danh gia nam
2015 (duoc két luan vao thang 11/2015), Hoi dong
quan tri IMF da tuyén bg, nhan dan té ctia Trung
Quoc (NDT) dap tiing duoc tiéu chuan cé thé st dung
tw do va duoc chinh thirc dua vao gio tién SDR tir
ngay 1/10/2016. Theo d6, NDT tr¢ thanh mot trong
5 dong tién du trit toan cau (gom: USD, Euro, dong
Yén, dong Bang Anh va NDT) trong gid tién SDR cua
IMF. Ty trong NDT tuwong duong v6i dong Yén Nhat
(Hinh 1). Ty trong nay duoc dung dé xac dinh s6 tién
ctia mdi dong tién duoc dinh gia trong r6 SDR méi
o hiéu Iyc tir ngay 01/10/2016.

N6 luc ctia Trung Quéc trong qua trinh
dua nhan dan té thanh dong tién du trif toan cau

Qua trinh dwa NDT thanh dong tién du trit toan
cau gan véi véi Chién lugc qudc t€ hda dong NDT.
Néu nhu chia Chién lugc qudc t€ héa dong NDT
thanh 3 giai doan trong vong 30 nam (1990-2020), thi
viéc dua NDT tro thanh dong tién du trit toan cau la
giai doan cudi cing cua qud trinh qudc t€ hoa dong
NDT (2010-2020).

Trén thuc té, nhitng nd luc d€ dwa NDT thanh
dong tién du trit qudc t€ la mot qud trinh da dwgc
khoi nguon tir nhitng nam 1990 véi nhiing budce di
than trong trong cai cach ty gia hoi doai ctia Trung
Qudc. Sau giai doan neo ty gia dong NDT véi dong
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HINH 1: CO CAU GIO TIEN TE SDR TRUGC VA SAU KHI PONG NDT THAM GIA

Trudc thoi diém 1/10/2016

Sau thoi diém 1/10/2016

‘)

USD (1997-2005), Trung Qudc da ting bude diéu
chinh nang gia dong NDT phu hop v6i nhitng bién
dong trén thi truong qudc t€ cling nhu tng pho voi
nhitng chi trich ctia cac nwde déi tac vé viéc Trung
Qudc dinh gia thip dong NDT nham tao loi thé trong
xuat khau. Bén canh d6, dé€ thiuc day qua trinh dua
NDT thanh dong tién tw do chuyén doi va dong tién
du trit qudc té, Trung Qudc da khong ngung tang
cuong viéc st dung NDT trong thuwong mai qudc t€
bang cach ding NDT thanh toén cho cac hiép wéc
thwong mai ty do. Trung Qudc da day manh ky két
Hiép dinh hoan doi tién té song phuong vdi cac nude
déi tac (Han Qudc, Indonesia, Singapore, Malaysia,
Ireland...) nham ngoai té hoa dong ban té.

Ttr ndm 2009, Chinh phu Trung Qudc tap trung
xay dung Thuong Hai va Hong Kong thanh nhiing
trung tam tai chinh, thwong mai tam cd qudc t&€ cd
chtic néng phat hanh trai phiéu chinh pht bang NDT
cting nhu van dong thanh cong mét sd td chire tai
chinh qudc t& 1én (Ngan hang Phat trién chau A,
Ngan hang Thé gidi) phat hanh trai phiéu huy dong
bang NDT. Tai hdi nghi G20 nam 2009, Trung Qudc
da dé nghi IMF tao ra dong tién ké toan méi phi qudc
tich dya trén mot gio tién té trong do c6 dong NDT.

Sau mot s6 diéu chinh mo rong bién dd dao dong
d€ giao dich NDT, ttr thang 3/2014, Ngan hang Nhan
dan Trung Qudc dad md rong bién do dao dong lén
dén 2%, xoay quanh ty gia tham chiéu hang ngay cua
Ngan hang Nhan dan Trung Qudc. Bong thoi, Trung
Qudc ciing bat dau cho phép thuc hién nhitng giao
dich truc tiép gitta NDT va bang Anh, Euro trén thi
tredng ngoai hdi lién ngan hang ctia nirdc nay, nham
thao bo dan nhiing han ché trén tai khoan von. Tt
thang 11/2014, Trung Qudc clng da thanh lap san
giao dich ching khoan lién két gitta Hong Kong va
Thuong Hai véi tdng gid tri giao dich xuyén bién gidi
la 3,5 ty USD/ngay, Hong Kong ciing g& b6 quy dinh
han ché& hoan d6i dong NDT véi nguoi dan.

Ngudn: IMF

V6i nhitng nd luc trén ctia Trung Qudc, trong dot
ra soét thang 11/2015, IMF khing dinh, dong NDT da
dap tng tiéu chuan giao dich tu do va cung voi dong
USD, Euro, Bang Anh va Yén Nhat tham gia vao gio
SDR ké€ ttr ngay 1/10/2016 véi ty trong 10,92% trong
gio tién t&. Quyét dinh nay danh ddu lan dau tién
gio tién té SDR ¢ sy thay d6i ké tir ndm 1999, khi
dong Euro ra doi thay thé cho dong Mark cua Duc
va Franc ctia Phép. Day ctng la mét ¢4t mSc quan
trong trong s phat trién kinh t& Trung Qudc trong
sudt mot thap ky qua.

Trién vong vi thé dong NDT

Vi thé ctia dong tién Trung Qudc ciing ting budc
duoc nang 1én, thé hién trude hét véi viec NDT dwoc
dua vao kho du trit ngoai hoi cia mot sd ngan hang
trung wong trén thé gidi. Trong boi canh cac nén kinh
t€ 16n nhw My, Nhat va Khu vuec dong Euro dang
gap kho khan, cac dong tién nhue USD, Yén va Euro
chiu anh hwong nghiém trong, nhiéu nuéc da xem
xét lya chon NDT lam dong tién thanh toan va duw
trit. Tai chau A, cac nuwéc Malaysia, Philippines, Thai
Lan da dwa NDT vao hé thong du trit qudc gia. Sau
khi IMF tuyén bd sé dwa dong NDT vao gio SDR,

HINH 2: TY TRONG DONG NDT
TRONG DU TRU NGOAI HOI TOAN CAU VA DU BAO (%)
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rat nhiéu nudc nhu Singapore, Tanzania... da tuyén
b8 dua dong NDT vao du trit ngoai hdi. Han Qudc
ciing dang xem xét da dang hoa ngudn du trit ngoai
té ctia minh, trong d6 c6 tinh dén dong NDT. O chau
Au, thang 1/2017, Hoi dong quan tri ctia Ngan hang
Trung wong chau Au (ECB) quyét dinh bs sung NDT
vao thanh phan hién tai ctia kho du tr&t ngoai hoi
(gobm USD, yén Nhat, dong NDT, vang va SDR). Theo
d6, ECB da ban mot phan nho luong ndm gitt USD
cua minh (twong duwong 500 triéu Euro) dé dau tu
vao dong NDT (ECB, 2017). Mot s6 ngan hang trung
rong khac nhee Ngan hang Trung wong Phép, Ngan
hang Trung wong Ptic ciing da xac nhan nam gitt
dong NDT trong kho du trit cia minh tir thang 1/2017
(Emma D., Alice W.& Claire J., 2018). Anh chdp nhan
thanh toan véi Trung Qudc bang dong NDT va dang
xem xét dua thém NDT vao r6 du trir ngoai té. Tai
chau Phi, Nigieria da tuyén bé xem xét tang ty 1 du
trit dong NDT thém 5% -10%.

Thang 11/2015, IMF khang dinh, déng NDT ctia
Trung Quéc da dap iing tiéu chuan giao dich tu
do va sé cung véi déng USD, Euro, BAng Anh
va Yén Nhat tham gia vao gi6é SDR ké tif ngay
1/10/2016 véi ty trong 10,92% trong gio tién té.

Nhitng dong thai trén dién ra dong thoi véi xu
hudng giam vai tro ctia USD trong vi thé'1a mot dong
tién duy trtr hang dau trong vong 2 thap ky qua (du
tinh d&n cudi nam 2017, USD van la déng tién du
trlt ngoai hoi 16n nhat véi ty trong 63,5%, ti€p noi la
dong Euro 20%). Mac du vay, ty trong cua dong NDT
trong kho du trt toan cau hién van rat khiém ton, &
muc khoang 1,2%. Xét vé dai han, theo dy bao cta
Ngan hang America Merrill Lynch va IMF, ty trong
dong NDT c6 thé tang 1én muic 4% du tri toan cau
vao nam 2025 va lén muc 4,5% vao nhitng nam ti€p
theo (twong duwong vdi ty trong ctia Yén Nhat, Bang
Anh) trong kich ban lac quan. Tuy nhién, véi kich
ban kém lac quan hon, ty trong dong NDT chi c6 thé
tang 1én 2,5% du trit ngoai hoi toan cau vao nam 2025
va tdi da 3% trong nhiing nam tié€p theo.

Ngoai ra, voi viéc tham gia gio SDR, dong NDT la
mot trong 5 dong tién “cd thé st dung tw do” dwgc
IMF c6ng nhéan. Sau khi dong NDT gia nhap SDR,
Trung Quéc ¢ thé€ dung dong NDT (thay vi USD,
Euro, Yén Nhat hay Bang Anh) dé€ truc tiép ndp dinh
muc cho IMF, dong thoi, cac nuwdce thanh vién khac
ciing c6 thé lya chon dong NDT dé€ ndp dinh muc
cho IMF. Diéu nay sé lam tang vai tro va vi thé cta
NDT trong kho du tri toan cau.
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Cung voi viéc dong NDT gia nhap SDR, long tin
cua thi truong d6i véi dong NDT c6 thé sé tang 1én,
lam tang nhu cau st dung dong NDT ngoai bién gidi,
ttr d6, thuc day dong NDT ngay cang duoc st dung
mot cach rong rai trong cac giao dich xuyén bién gidi
nhu du lich, du hoc, thwong mai va dau tu tai chinh.
Mét sé thach thiic dat ra véi Trung Quéc

Viéc dong NDT tham gia gio SDR c6 y nghia
quan trong d6i voi viéc qudc té€ héa dong NDT. Du
da duoc IMF dua vao gio SDR va Trung Qudc da
rdt nd lyc nham quéc t& héa dong NDT, song nhiéu
chuyén gia qudc t& cho rang, dong NDT trén thuec t&
van chwa duoc st dung rong rai trong thwong mai
va trén cdc thi truong tai chinh va vi thé chuwa dap
ung du cac tiéu chi cta dong tién qudc t€. Hon nita,
xét trong md&i quan hé tuong quan véi cac dong tién
khac trong gio SDR, dong NDT la dong tién dau tién
cua thi truong dang n6i dugc gia nhap, trong khi cac
thanh vién khac cua SDR (USD, Euro, Bang Anh, Yén
Nhat) déu 1a dong tién cuia cac nén kinh té phat trién
c6 kha nang chuyén doi hoan toan va md ctra cac
thi treong von theo quy dinh. Bén canh d6, véi mot
nén kinh t€ dang phat trién con han ché vé kha nang
chuyén d6i tién t¢, Chinh pht Trung Qudc van cé
thé sdn sang bao vé cac thi tredong trong nudc trude
nhiing bién dong vé dong von va dién bién bat loi
trén thi truong quoc té.

Hon nira, ty trong dong NDT trong kho du trix
ngoai hdi toan cau nam 2017 van khé khiém ton,
chiém chua dén 1,2% du trit ngoai hoi toan cau,
qua thap so vdi ty trong dong USD (63%) va dong
Euro (20%) von da dwoc duy tri trong 30 nam qua
(Deutsche Bank Research, 2017). Sy dich chuyén vé
ty 1é du trit cia cac dong tién trong kho duw trit toan
cau thay ddi rat cham, do dong USD van hap dan cac
bén mua dé€ du trtt nho vao quy md va tinh thanh
khoan ctia thi treong trai phi€u chinh pha My.

Cudi cung, xét vé khia canh cam két véi IMF, sau
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Méc thoi gian Noi dung diéu chinh chinh sach caa Trung Quéc

1/1994 Trung Quéc thng nhét ty gia chinh thiic va ty gia thi trudng & 8,70 NDT/USD du la trong ca ché tha néi ty gia.
6/1995 Véi bién phap meo ty gia NDT hiéu qua, ty gia NDT/USD duy tri & khoang 8,30 NDT trong su6t 10 nam.
21/7/2005 Trung Quéc chdm dut neo ty gia NDT d6i véi USD va cho biét sé dé noi té bién ddng so véi mét ré tién té. Ngay lap
tuc, NDT tang 2,1% |én 8,11 NDT/USD.
Trung Qudc cong bé chuong trinh thit nghiém, cho phép cac té chuc tai chinh nudc ngoai dau tu vao NDT trén
8/2010 thi trudng trai phiéu lién ngan hang. Chuong trinh bt dau trién khai v6i cac ngan hang trung ueng nudéc ngoai,
ngan hang thanh toan - bu trir xuyén bién gidi & Hong Kong, Macau va cac té chuic tin dung lién quan dén thanh
toan thuong mai.
127201 Trung Qudc chay chuong trinh thi nghiém, cho phép moét s6 quy quan Iy tai san va céng ty chiing khoan nudc
ngoai dé tién vao NDT trén thj trudng dai luc.
14/4/2012 Trung Quéc néi bién d6 giao dich ctia NDT tir 0,5% 1én 1%.
Trung Quéc nang han ngach clia chuong trinh QFII 1én 150 ty USD tur 80 ty USD va ma rdng quy mé chuong trinh
12/7/2013 o s o . :
cho mét sé thanh pho, nhu Singapore va London.
3/2014 Trung Quéc ndi bién do giao dich ctia NDT tir 1% lén 2%.
6/2014 Trung Quéc cho phép giao dich truc ti€p gitra NDT va bang Anh.
9/2014 Trung Quéc cho phép giao dich truc tiép gitra NDT va Euro trén thj trudng ngoai héi lién ngan hang cta nudc nay.
112014 Trung Quéc thanh lap san giao dich chiing khoan lién két gitta Hong Kong va Thugng Hai véi téng gia tri giao dich
xuyén bién gidi la 3,5 ty USD/ngay. Hong Kong ciing g& b quy dinh han ché hoan d8i NDT véi ngudi dan.
9/2015 Ngan hang Nhan dan Trung Quéc tuyén bo sé cho phép cac ngan hang trung ueng va quy quan ly tai san cong clia
nudGc ngoai tham gia vao thi trudng tién té dai luc.
10/2015 Ngan hang Nhan dan Trung Quéc phat hanh trai phiéu ky han 1 nam & London.
Hoi déng quaén tri IMF tuyén bg, NDT dap (ing dugc tiéu chuan c6 thé st dung tu do va sé dugc liét vao roé SDR vao
30/11/2015 .
ngay 1/10/2016.
Trung Quéc thanh lap chi s6 theo dbi ty gia héi doai gitta NDT véi ndi té clia 13 qudc gia vén la déi tac thuong mai
11/12/2015 - DR
cla nudc nay.
Trung Qudéc ban trai phiéu chinh phd & London va day cling la 1an dau tién nudc nay phat hanh trai phiéu chinh
5/2016 2 o obea
phd & nudc ngoai, khong tinh Hong Kong.
1/10/2016 NDT chinh thiic tham gia vao gio6 tién SDR véi thi phan 10,92% - thap hon nhiéu so v6i USD (41,73%) va Euro

(30,93%) nhung cao hon Yén Nhat (8,33%), Bang Anh (8,09%)
Ngudn: Tdc gid tong hop

khi dong NDT tham gia gio tién té SDR, Trung Qudc
budc phai tuan tht thém nhiéu quy tac qudc t&. Theo
d6, Trung Qudc phai minh bach hon vé chinh sach
kinh t€ va ngoai hdi, dong thoi, phai taing mic d6 mo
ctra va thi truong hoda thi truong tai chinh tién t€. Yéu
cau nay sé tao thém nhiéu thach thirc cho Trung Qudc
trong viéc gitt 6n dinh ty gia dong NDT ciing nhu thi
truong tién t€ theo cach lam truede day cta nudce nay.
Déi véi Viét Nam, trong ngén va trung han, sy
thay doi vi thé ctia dong NDT chua tac dong nhiéu, vi
déng USD van la dong tién chi phdi trong cac thanh
toan, giao dich thwong mai. Tuy nhién, la mot doi
tac thuwong mai quan trong hang dau cuia Viét Nam,
nhitng thay d6i va bién dong trén thi truong tai chinh
tién t€ Trung Qudc déu tac dong dén Viét Nam. Du
viéc dy trir ngoai hdi lién tuc téng trong nhiéu nam
qua va hién & muc 54 ty USD (twong tng 52 tuan
nhép khau, cudi nam 2017) da gitp ting niém tin
cua thi truong va nha dau tu nhung Viét Nam can
xem xét tang ty trong cua dong NDT trong du trix

ngoai hdi Viét Nam trong boi canh mot s6 nude trong
khu viee da dua NDT vao du trit ngoai hoi qudc gia.
Ngoai ra, viéc theo doi va quan sat nhiing thay doi
trong chinh sach tién t¢, ty gia ctia Trung Qudc, dac
biét 1a chinh sach ti do hoa tai khoan von ctiia nudce
nay, sé la can thiét d€ c6 nhing diéu chinh phu ho

déi véi Viét Nam. £
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