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Toång quan veà doøng voán ñaàu tö
nöôùc ngoaøi ôû Chaâu AÙ

Tình hình kinh teá khu vöïc caùc
neàn kinh teá ñang noåi ôû chaâu AÙ
traûi qua moät naêm vôùi nhieàu thaêng
traàm, nhaát laø trong söï gia taêng
veà doøng voán ñaàu tö nöôùc ngoaøi
vaøo vaø ñaàu tö ra nöôùc ngoaøi ôû khu
vöïc naøy. Tính toång voán ñaàu tö vaøo
vaø ñaàu tö ra ôû khu vöïc naøy ñaït
830 tyû USD ñaõ taêng vôùi toác ñoä
raát nhanh töø ñieåm baét ñaàu nhöõng
naêm 1990 laø 270 tyû USD.

Doøng voán ñaàu tö vaøo chieám
öu theá hôn so vôùi ñaàu tö ra cuûa
khu vöïc vì ñaây laø nôi khan hieám
voán vaø tieàm naêng phaùt trieån raát
toát neân nhieàu nguoàn voán ñang
ñoå vaøo ñaây. Nhôø vaøo caùc chính
saùch môû cöûa veà nhaän ñaàu tö, töï
do hoùa trong chính saùch taøi chính
ñaõ goùp phaàn mang laïi moät luoàng
sinh khí môùi cho söï phaùt trieån
kinh teá. Theå hieän roõ nhaát laø
Trung Quoác vôùi toác ñoä taêng
tröôûng GDP 10.7%, AÁn Ñoä 9.2%,
Vieät Nam ñaït 8.17%. Nhöõng nöôùc
coâng nghieäp môùi (NIEs) taêng
tröôûng khaù do gia taêng tieâu duøng
noäi ñòa, taêng ñaàu tö vaø xuaát khaåu
haøng hoùa. Khu vöïc ASEAN-4
(go àm Thaù i  Lan, Indonesia,
Malyasia, Philippines) toác ñoä
taêng vöøa phaûi moät phaàn do taùc
ñoäng töø neàn chính trò baát oån: ñaûo
chính ôû Thaùi Lan, khuûng boá ôû
Indonesia, thieân tai aûnh höôûng
ñeán noâng nghieäp ôû Philippines,
nguy cô cuûa dòch cuùm gia caàm
cuõng taùc ñoäng ñaùng keå ñeán caùc
nöôùc naøy.

Cô caáu doøng voán ñaàu tö vaøo
coù söï taêng tröôûng maïnh ôû nguoàn
voán ñaàu tö giaùn tieáp vaø caùc nguoàn
ñaàu tö khaùc trong khi ñaàu tö tröïc
tieáp oån ñònh hôn. Veà giaù trò tuyeät
ñoái thì doøng voán vaøo khu vöïc naøy
taêng maïnh nhöng veà giaù trò töông
ñoái ñaõ coù söï thay ñoåi ñaùng keå.
Chaâu AÙ khoâng coøn laø nôi thu huùt
voán nhieàu nhaát treân theá giôùi khi
chieám 50% voán ñaàu tö vaøo nhöõng
naêm 1990, baây giôø chæ chieám coøn
phaân nöûa con soá treân. Doøng voán
ñaõ reõ nhaùnh sang khu vöïc ñoâng
vaø trung AÂu, Nam Myõ.

Nhìn saâu hôn vaøo doøng chaûy
cuûa voán thì döôøng nhö caùc nöôùc
lôùn hôn trong khu vöïc nhö Trung
Quoác vaø NIEs (Singapore, Ñaøi
Loan, Hoàng Koâng, Haøn Quoác)
chieám haàu heát nguoàn voán naøy vaø
chæ daønh laïi moät phaàn nhoû cho
AÁn Ñoä vaø caùc nöôùc ASEAN (minh
hoïa ôû ñoà thò).

Laøm theá naøo maø caùc nöôùc naøy
coù theå duy trì ñöôïc söùc cuoán huùt
vôùi doøng voán ñaàu tö nöôùc ngoaøi
nhö vaäy? Coù theå noùi ñoùng goùp
chính laø söï caûi caùch thuû tuïc haønh
chính, môû cöûa roäng hôn vôùi nguoàn
voán ñaàu tö nöôùc ngoaøi ñoàng thôøi
hoï cuõng trang bò nhöõng coâng cuï
quaûn trò ruûi ro trong vieäc söû duïng
nguoàn voán naøy toát hôn. AÙp duïng
laõi suaát cao vaø cho pheùp taêng giaù
noäi teä cuõng laø moät cuïc nam chaâm
huùt caùc nguoàn voán naøy veà. Söï ña
daïng caùc loaïi hình nhaø ñaàu tö nhö
coâng ty baûo hieåm, quyõ höu trí, quyõ
phoøng ngöøa ruûi ro trong thanh
toaùn nöôùc ngoaøi ñaõ laøm gia taêng
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Nguoàn: Coâng ty döõ lieäu CEIC,
Quyõ tieàn teä quoác teá IMF-boä phaän
thoáng keâ taøi chính theá giôùi, soá lieäu
cuûa WEO, caùc nhaân vieân khaùc.

Tuy vaäy tieàm aån trong doøng
voán oà aït taêng maïnh aáy cuõng coù
nhieàu ruûi ro vaø nguy cô cho vieäc
quaûn lyù kinh teá vó moâ cuûa caùc nöôùc
nhö röûa tieàn, mua baùn ngoaïi teä
döïa vaøo söï cheânh leäch laõi suaát
(ñaëc bieät laø vôùi ñoàng Yeân Nhaät)
ñaõ aûnh höôûng ít nhieàu ñeán söï bieán
ñoäng cuûa tyû giaù. Söï baát oån cuûa
thò tröôøng taøi chính ñaõ ñöôïc nhìn
nhaän xaûy ra ôû Trung Quoác vaø keùo
ñeán Thaùi Lan khi caùc Chính phuû
naøy duøng bieän phaùp thaét chaët
chính saùch tieàn teä. Chính phuû
Thaùi Lan duøng caùc bieän phaùp ñeå

ñieàu chænh doøng voán vaøo. ÔÛ Trung
Quoác, Chính phuû ñaõ aùp duïng
chính saùch taêng laõi suaát tieàn göûi
vaø cho vay ñoàng thôøi taêng tyû leä
döï tröõ baét buoäc ñoái vôùi ngaân haøng.
AÁn Ñoä cuõng xaûy ra tình traïng
töông töï do taêng laïm phaùt vaø taêng
tín duïng treân thò tröôøng. Löôïng
hoùa hieän töôïng naøy laø söï gia taêng
thaëng dö taøi khoaûn vaõng lai ôû con
soá 5.4% so vôùi GDP.

Vaán ñeà ñaët ra laø lieäu nhöõng
ñoàng tieàn vaøo ñoù coù ñöôïc söû duïng
hieäu quaû khoâng? Moät ví duï thöïc
teá cuûa Trung Quoác seõ cho thaáy caâu
traû lôøi.

Tyû suaát doanh thu bieân treân
voán söû duïng (%) so vôùi khu vöïc
doanh nghieäp tö nhaân
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nöôùc naøy.
Moät trong caùc giaûi phaùp höõu

hieäu ñeå söû duïng voán ñaàu tö nöôùc
ngoaøi hieäu quaû laø chuyeån voán ñaàu
tö sang nöôùc khaùc baèng vieäc töï
do hoùa hôn nöõa cho caùc khu vöïc
kinh teá ñaëc bieät laø khu vöïc tö
nhaân trong vieäc ñaàu tö ra nöôùc
ngoaøi.

Trong naêm qua toång voán ñaàu
tö ra nöôùc ngoaøi cuûa khu vöïc naøy
laø 380 tyû USD, trong ñoù Hoàng
Koâng vaø Singapore laø 2 nöôùc coù
voán ra nhieàu nhaát, caùc nöôùc khaùc
tyû leä naøy khieâm toán do trình ñoä
phaùt trieån veà khoa hoïc kyõ thuaät
coäng vôùi trình ñoä quaûn lyù chöa cao
neân chöa theå troâng ñôïi vaøo môû
roäng ñaàu tö ra ngoaøi. Coù söï khaùc
bieät ôû doøng voán ra vaø vaøo, trong
khi doøng voán vaøo chuû yeáu laø ñaàu
tö tröïc tieáp do chaûy töø caùc nöôùc
coâng nghieäp phaùt trieån sang thì
doøng voán ra laïi laø ñaàu tö giaùn tieáp
chieám öu theá, lyù do cuõng vì söï
cheânh leäch veà trình ñoä ôû hai
nhoùm nöôùc phaùt trieån vaø ñang
phaùt trieån.

Nguoàn: IMF

Phaân tích tính hieäu quaû söû
duïng ñoàng voán ôû Trung Quoác,
IMF ñaõ ghi nhaän nhieàu ñieàu baát
ngôø. Theo sô ñoà treân thì doanh
thu bieân treân voán ôû lónh vöïc doanh
nghieäp nhaø nöôùc laø keùm hieäu quaû
nhaát, möùc ñoä naøy seõ giaûm daàn
vaø laø soá döông ñoái vôùi caùc doanh
nghieäp 100% voán ñaàu tö nöôùc
ngoaøi. IMF keát luaän raèng neáu
chuyeån 2/3 soá voán töø khu vöïc
doanh nghieäp nhaø nöôùc sang khu
vöïc tö nhaân thì GDP seõ taêng
tröôûng cao hôn 5% moãi naêm, thaät
laø moät con soá ñaùng suy ngaãm. (Ghi
chuù: Doanh thu bieân treân voán tính
baèng coâng thöùc: (Giaù trò gia taêng-
chi phí löông)/Toång voán söû duïng)

Neáu nhö voán vay nöôùc ngoaøi
maø ñöôïc söû duïng khoâng hieäu quaû
thì gaùnh naëng nôï naàn leân theá heä
con chaùu laø raát lôùn. Vì theá, nhieàu
caûnh baùo ñaõ ñöa ra veà vieäc keâu
goïi söï quaûn lyù chaët cheõ trong quaù
trình söû duïng voán ñaàu tö ôû caùc

Nguoàn: Coâng ty döõ lieäu CEIC,
Quyõ tieàn teä quoác teá IMF-boä phaän
thoáng keâ taøi chính theá giôùi, soá lieäu
cuûa WEO, caùc nhaân vieân khaùc

Doøng voán ra taêng leân laø minh
chöùng cho söï lô ùn maïnh cuûa
nhöõng neàn kinh teá naøy vaø theå
hieän söï hoäi nhaäp nhanh vaøo neàn
kinh teá theá giôùi. Lôïi nhuaän thu
ñöôïc töø doøng voán vaøo cuõng taïo
ñieàu kieän toát cho hoï gia taêng ñi
ñaàu tö.  Nguyeân nhaân keá ñeán laø
ñi ñaàu tö laø moät keânh ñeå giaûm
thieåu ruûi ro veà tyû giaù maø thò
tröôøng taøi chính trong nöôùc coù
nguy cô baát oån ª
Doøng voán vaøo vaø ra ôû Vieät Nam

trong naêm qua:
(Tieáp theo kyø sau)


