@ TRUNG QUOC PHA GIA DONG NHAN DAN TE: NGUYEN NHAN VA TAC DONG?

THI TRUOGNG TAI CHINH THE GIGI TRUGC SU PHA GIA

PONG NHAN DANTE

TS.CAO THIY NHI — Bai hoc Kinh té Qudc ddn

Trong thdng 8/2015 cd thé gidi dd chimg kién viéc Trung Quéc phd gid dong Nhdn ddn té
vi sw manh bao va ddy toan tinh. Dong thdi phd gid khéng chi thuc hién mét lan ma 3
ldn lién tiép véi téng miic diéu chinh gidm 4,6% da thu'c su chdn déng thi trudng tai chinh
qudc té. Quyét dinh ndy hoan todn cé chii dinh tir trudc ciia Trung Quéc. ...

Phan Ung trudc ngoai luc

Trong thap nién gan day, Trung Qudc da trdi
day mot cach manh mé va tro thanh mot siéu ceong
qudc kinh t€ hang dau trén thé gidi trong ca linh
vuc kinh t€ thuc va trong linh vuc tai chinh. D6i
v6i nén kinh t€ thuc, Trung Qudc da trd thanh nuwde
16n nhat trong cac linh vye xuat khdu hang hda, san
xudt cong nghiép chébién va tiéu thu nang luong va
la nén kinh t€ 16n thit hai thé gidi (sau My) vé tiép
nhéan vén dau tw truc ti€p nwdc ngoai. Trong linh
vuce tai chinh, Trung Qudc ciing ding dau thé gioi
trén cac phuong dién nhu du trit qudc t€ (hién mtc
du trit 3.899,3 ty USD, bang 30% du trit toan cau) va
dong thoi cling 1a cht ng (trai chu) 16n nhat caa My
(ndm gift trdi phiu chinh pht va cong ty). Vi thé
hang dau ctia Trung Quéc duoc dan dét va cang cd
cht yéu nho muc tang treong xudt khau hang héa

BANG 1: CAC QUOC GIA CO DU TRU NGOAI TE LGN

Quéc gia/khu vuc Ty USD Théi diém thong ké
Trung Quéc 3.899,3 12/2014
Nhat Ban 1.261,1 01/2015
Arap Xéut 7345 01/2015
Thuy Si 585,5 01/2015
Pai Loan 420,8 01/2015
Brazil 362,5 02/2015
Han Quéc 362,2 01/2015
CHLB Nga 360,8 03/2015
Anbo 340,0 03/2015
Hong Kong 324,8 01/2015

Nguén: IMF

va GDP rat cao trong sudt thoi gian dai (xudt khau
va GDP tang trung binh twong tng khoang 20% va
9,8% trong hon 30 nam (1977-2008). Tt thang 12
nam 2013, dong NDT da trd thanh dong tién tha 2
cho vay thuong mai quéc t& (ndm 2013 chiém 8,7%
tong cac hop dong tin dung thwong mai toan cau
so vOi mttc 81% ctuia USD, 6,64% cua Euro va 1,36%
ctua Yén - Nhat Ban). Tuy vay, tin dung thwong mai
qudc t& van chu yéu duoc thuc hién tai Hong Kong
va Singapore, nghia 1a van con mang tinh khu vec.

Qua trinh khu vuc héa, quoc t€ héa dong NDT
da tién trién twong d6i nhanh trong vai nam gan
day, nhdt la trén cac phuong dién thanh toan
thuwong mai qudc t€ va ngoai hdi. Déc biét, Ngan
hang HSBC du bao, ty trong giao dich thurong mai
bang dong NDT ctia Trung Qudc véi cac qudc gia
chau A c6 thé ting 1én mtc 50% vao nam 2015.
Nhitng nd lyc trong qudc t&€ héa dong NDT cling
uu thé dang troi day vé moi mat (kinh t&, tai chinh,
quéan su) c6 thé giup Trung Qudc day nhanh tién
trinh nay, nhat la khi cac nuwéc phat trién dang
gdp nhiéu kho khan (van chua thuc sy thoat khoi
khtung hoang ngan hang, ng cong va suy thoai kinh
t&) va rdt can su hop tac ctia Trung Qudc.

Tuy nhién, xét vé diéu kién qudc té€ hoa dong
NDT, mdc du Trung Qudc da hoi du diéu kién vé
quy mo va tdc do tang truwong vé kinh té, thuwong
mai, tai chinh va quan sy, nhung nuwdc nay van
thiéu cac diéu kién co ban cho viéc qudc té hoa
dong NDT thanh cong ma khong kéo theo rui ro.
Truwdce hét, viéc dong NDT chwa chuyén d6i hoan
toan, dic biét van con khong it rao can trong giao
dich trén can can von ctia Trung Qudc la nhitng
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BANG 2: QUAN HE THUONG MAI CUA TRUNG QUOC VA CAC NUGC DOl TAC QUAN TRONG NAM 2012 (TRIEU EURO, %)

Nhap khau Xudt khau Thuong mai
Qudc gia ::;:I?I?;’: Ty trong Qudc gia 5:2,:3:;: Ty trong Quéc gia t'::;::?;:i Ty trong
Thé gioi 1.509.916 100 Thé gioi 1.696.463 100 Thé gidi 3.206.380 100
EU 27 165.458 11.0 Hoa Ky 274.694 03.2 EU27 425.973 13.3
Nhat Ban 138.363 92 EU27 260.516 154 Hoa Ky 374.756 1.7
Han Quaéc 129.658 8.6 H("ing Kong 252.069 14.9 H("ing Ksong 266.050 8.3
Hoa K)‘( 100.062 6.6 Nhat Ban 117.926 7.0 Nhat Ban 256.289 8.0
Australia 61.179 4.1 Han Quéc 68.215 4.0 Han Quoc 197.873 6.2

nhan t6 quan trong, chinh thirc can tro tién trinh
qudc t&€ héa dong NDT cua nuwdc nay. Ty gid gitra
dong NDT va cac dong tién chu chét, nhat la NDT/
USD tuy da duwoc ndi bién d song van thiéu do
linh hoat can thiét va con bi can thiép hanh chinh
qua ning né. Hon nita, nirdc nay van con thiéu mot
hé thong tai chinh phat trién (thi treong tai chinh
con thiéu do tinh xao, dd sau, d6 bao phu con han
ché€ va con bi phan doan qua mtec; chwa c6 day du
cac dinh ché va cong cu tai chinh). C6 1é véi nhiéu
ly do d6 ma gan day nhat Quy Tién té quoc t€ (IMF)
tte chdi dua dong NDT vao gio tién du trit qudc té.

Ung phé véi néi luc

Viéc bién dong ctia dong NDT khong phai la
mot tdc dong don 1é ma nén dat chung trong mot
m&i quan hé toan canh 1a thi truong ching khoan
Trung Qudc gan nhu sup d6, mat gia hon 30%,
xudt khau dinh tré, tang truong cham. Trung Qudc
la d6i tac thuwong mai 16n cua hau hét cac nwde, dac
biét la Viét Nam, Hoa Ky... Tuy nhién s6 liéu duoc
cong bd gan day cho thdy, xuat khau thang 7/2015
ctua Trung Qudc sut giam 8,3%, day la murc giam rat
16n, tham chi nén kinh t€ Trung Qudc nhin chung
dang gap kho khan véi mite duy bao tang truong
chua dén 7% trong ndm nay, mttc thap nhat ké ti
nam 1990 va tham chi c6 thé tiép tuc giam trong
nhting nam téi. Dong NDT hién dang co gia tri qua
cao da va dang tac dong tiéu cuc toi linh vuc xuat
khau khi ddy gid hang héa ctia Trung Qudc ¢ thi
treong nudc ngoai 1én cao.

Can ct vao thuc t&€ nay, muc tiéu hang dau
cta quyét dinh pha gid dong NDT don dap vira
nham kich thich xudt khau vira dua dong tién veé
gia tri thuc. Tuy nhién, pha gia dong tién ludn la
mot hanh dong rui ro, viéc phé gia dong NDT néu
Trung Qudc khong c6 nhitng chinh sach dong bd
khac ¢6 thé chi khién GDP tang truong ¢ chu ky
san xuat dau tién ma khong lan toa dén cac chu ky

Ngudn: Eurostat (trich tir To Trung Thanh va nhom nghién ciu dé tai KX01.11/15)

san xuat sau, diéu nay sé€ khién nhiing rui ro khac
? A . ~ ~ A?
nhu no cua nén kinh té sé xay ra.

Tac dong dén cac nudc

Trung Qudc la d6i tac thwong mai cua hau hét
cac nudc va khoi thuwong mai trén thé gidi. Do vay
khi mdi treong thuong mai ctia Trung Qudc khong
on dinh va d6i dién vé6i nhiéu 4p luc trong viéc
mo rong thi truong xuat khau, nuwdc nay da dung
nhiéu bién phdp manbh, trong d6 phai ké dén lan ha
gia dong NDT [an nay da ¢ vao muc thdp nhat véi
dong USD trong vong 20 nam qua. Boi m6i quan hé
chat ché thwong mai va xuat nhap khau véi nhiéu
nudc lién déi nén viéc giam gid ngay lap ttec tac
dong dén kinh té€ va thi truong tai chinh qudc té.
Trong d6 dac biét 1a cac Iinh vuec thi treong ngoai
t¢, thi truong chuing khodn, thi truong vang, xuat
nhdp khau, can can thanh toan va ng cong.

Quan hé thwong mai Trung Qudc va My da tang
trwdong nhanh hon cac quan hé kinh té khac va
dong thoi né cling tang nhanh hon quan hé thuwong
mai cia My véi cac ddi tac khac cling nhw quan hé
cua Trung Qudc véi cac ddi tac khac.

bai voi van dé pha gia dong NDT, Trung Qudc
gitr gia tri dong NDT so v6i USD thap hon gia tri
thuc (va nd ciing gian tiép thap hon so véi dong
Yén va Euro). Hau qua la thi phan ctia hang hoa
Trung Qudc & My ngay cang cao, lam anh huwong
dén tinh trang viéc lam & My va lam mat can bang
can can thuong mai gitra hai nudc.

Viéc diéu chinh ty gia dong NDT c6 thé khong
xuat phat tt nhitng ap lwc kinh t€ ma do 1oi thé
vé thang du tai khoan tién gti va nguon du triv
ngoai hoi khong 16, do d6 Ngan hang Trung wong
Trung Qudc khang dinh cho phép thi treong can
thiép sau hon vao viéc xac dinh ty gia héi doai. Véi
quyét dinh nay, hang loat thi treong tai chinh toan
cau chac chan chiu tdc dong boi quyét dinh cua
Ngan hang Trung wong Trung Qudc.



@ TRUNG QUOC PHA GIA DONG NHAN DAN TE: NGUYEN NHAN VA TAC DONG?

Theo logic, khi Trung Qudc pha gia dong NDT,
thi truong chiing khoan thé gidi giam diém vi lo
ngai loi nhudn cta cac doanh nghiép sé bi tac dong
do canh tranh t&r phia hang héa Trung Qudc ciing
nhu nhitng khé khan tit nhiéu nén kinh t€ quan
trong. Chung khodn giam, cac nha dau tu chuyén
sang trd an o cac trai phiéu chinh phut lam cho trai
phiéu tang gia. Trén thuc t€, viéc pha gia dong
NDT ctua Trung Qudc lan nay méi chi la bé néi,
thue chat nén kinh t€ Trung Qudc c6 thé cé nhiing
bat 6n ma néu xay ra thi thuc su la mét van dé
nghiém trong ddi voi toan thé gidi. Co thé thay &
cdc nudc mdi ndi, dic biét 1a chau A chiu ap luc
phé gid dong tién d€ tranh gianh canh tranh. Diéu
dang lo ngai la sé xuat hién mot cudc “chién tranh
tién t&” nham tranh gianh lgi thé canh tranh. Tuy
nhién, cudc chién nay kho cd thé xay ra vao thoi
diém hién nay boi hau hét cac nudc déu hidu rang
Trung Qudc ¢ tiém lyce rat 16n, néu tham gia vao
cugc chién nay thi phan thua sé thudc vé cac nudc
nhoé chut khong phai 1a Trung Qudec.

Trung Qudc pha gia dong NDT sé khién hang
hoa ctia nwdc nay da ré lai cang ré hon va nhiéu
nguodi cho rang nhu thé hang Viét Nam sé khong
canh tranh dugc va tinh hinh nhap siéu véi Trung
Qudc thém tram trong. Diéu nay la khong dang lo
ngai. Boi vi Viét Nam nhép khau tir Trung Qudc
60% la nguyén vat liéu, trén 34% cho may moc
thiét bi va chi khoang gan 6% cho tiéu dung cudi
cung. Nhu vay, viéc gia hang nhap khiu nguyén
vat liéu cua Trung Qudc giam sé c6 lgi cho chung
ta. Kinh t€ Viét Nam la nén kinh t€ gia cong, khong
c6 cong nghiép phu trg nén khi san xudt hau nhu
phai nhap khau. Néu khong nhap khau san pham
tit Trung Qudc thi cling phai nhap tr nuwdce khac
néu khong mudn san xuat ngung tré. D4i voi xuat
khau, viéc Trung Qudc pha gia dong NDT it nhiéu
sé bi anh huong. Tuy nhién, can thay rang 70% kim
ngach xudt khau caa Viét Nam la ctia khu vuc FDI,
hang nong san chi chiém 10-12% tong kim ngach
xuét khiu trong dé xuit sang chau Au, Nhat Ban
va Hoa Ky 5-7% chi khoang vai phan tram xuat
sang Trung Qudc. Ngoai ra, gia tri xudt khau hay
nhdp khdu cua Viét Nam v6i Trung Qudc sé ting
1én hodc giam di con phu thudc vao co cdu xuat
nhap theo nudc va theo hang hoa.

Viéc Ngan hang Nha nuwdc (NHNN) Viét Nam
diéu chinh bién d6 ty gia so v6i dong USD tir 1%
1én 2% d€& d6i pho véi pha gida dong NDT la mot
dong thai dwoc coi la can thiét va kip thoi nh3m
bao vé stic canh tranh ctia hang héa xuat khiu Viét
Nam. Tham chi ¢6 thé coi day la hanh dong tw vé
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bat kha khang. Bén canh d6, dong thai nay cta
NHNN Viét Nam c6 vai tro nhu mot budc dém
nham dam bao tam 1y thi truong trude dién bién ty
giad phtic tap ctia thi truong tién té thé gidi gan day.
Tuy nhién, van dé dat ra la sau viéc diéu chinh nay
liéu ching ta c6 nén ¢ mét sy thay ddi vé co ché
diéu hanh ty gia hay khong?

Hién nay chung ta dang diéu hanh ty gia tt neo
c6 dinh c6 bién d6 nhung Viét Nam kho dap ung
duoc cac diéu kién dé€ ap dung tot ché do neo ty gia.
Ngay ca trong diéu kién giam tdc nhw hién nay, ty
1é lam phat cua Viéet Nam van cao hon nhiéu so véi
cac d6i tac thwong mai I6n nhu My, Nhat Ban, chau
Au va cac nuéc trong khu vuee Dong A. Day 1a mot
nguy co khién cho ty gia httu hiéu thuc cta Viét
Nam lén gia va ngay cang lam x6i mon kha nang
canh tranh ctia hang héa Viét Nam tén thi truong
qudc té. Bén canh d6, viéc d6i mat véi cac cu s6c
bén ngoai toi nén kinh té ngay cang lon, viéc ap
dung ché d¢ neo ty gia sé khién cho NHNN thuong
xuyén phai d6i mat véi cac cu séc nay va sé khoé ¢
thé chu dong vé chinh sach tién té dé kiém soat lam
phat cting nhu dam bao thanh khoan cho toan bo
hé thong tin dung trong nuwdc. Tuy nhién, lua chon
mot co ché ty gid, st dung cac chinh sach ty gia
phu hop trong mét nén kinh t€ nhu Viét Nam hoan
toan khong dé dang. D& 1lam dwoc digu d6 can phai
6 10 trinh, budc di khong chi cia NHNN ma nhiéu
nganh khéc trong nén kinh té rat ddc thu Viét Nam.

Tém lai, du muc tiéu cua diéu chinh gid dong
NDT c6 r6 rang hon di chang nita thi nhitng tac
dong ctia n6 cling da anh huong dén cac nude. Boi
Trung Qudc la nén kinh t&€ qua manh, nhitng déng
thai thay doi hay diéu chinh ctia Ngan hang Trung
wong Trung Qudc co tac dong rat 16n dén nén kinh
t& clia cac qudc gia. Nhitng tac dong trudc mat qua
dot pha gia dong NDT vira qua chua thuc si anh
huwédng tram trong dén qudc t€ nhung dong thai
nay nhu tiéng chudng canh tinh dén thi truong tai
chinh qudc t€ ndi riéng va nén kinh t& ctia cac qudc
gia noi chung, trong do6 c6 Viét Nam.
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