
  KÝch cÇu: §éng lùc t¨ng tr−ëng kinh tÕ… 

Nghiªn cøu Trung Quèc sè 9(121) – 2011 21

 

 

 

 

PGS. TS Ph¹m ThÞ Thanh B×nh 
ViÖn Kinh tÕ vµ ChÝnh trÞ thÕ giíi

Th.s.  TrÇn Thïy D−¬ng 
§¹i häc KHXH vµ Nh©n v¨n 

 

h¸c víi ch©u ¢u vµ Mü, 
c¸c nÒn kinh tÕ ch©u ¸, 
®Æc biÖt lµ Trung Quèc 

phôc håi m¹nh mÏ nhê c¸c chÝnh s¸ch 
kÝch cÇu vµ hÖ thèng ng©n hµng m¹nh 
kh«ng cÇn ph¶i hç trî vèn. Trung Quèc 
®ang trë thµnh mét ®éng lùc lín cho 
t¨ng tr−ëng kinh tÕ thÕ giíi. Thµnh c«ng 
cña gãi kich cÇu kinh tÕ Trung Quèc 
®−îc xem lµ mét ®iÓm s¸ng trong cuéc 
khñng ho¶ng tµi chÝnh tßan cÇu khi tÊt 
c¶ c¸c nÒn kinh tÕ ®Òu co l¹i.  

1. Thùc tr¹ng kÝch cÇu cña Trung 
Quèc 

MÆc dï cã l−îng dù tr÷ ngo¹i tÖ lín 
nhÊt thÕ giíi (trªn 1.300 tû USD) vµ tèc 
®é t¨ng tr−ëng kinh tÕ nhanh nhÊt thÕ 
giíi (11% GDP n¨m 2007) song Trung 
Quèc còng ®· chÞu t¸c ®éng kh«ng nhá 
cña cuéc khñng ho¶ng tµi chÝnh toµn 
cÇu. XuÊt khÈu vµ ®Çu t− cña Trung 
Quèc ®Òu gi¶m dÉn ®Õn thu nhËp quèc 
d©n gi¶m, tèc ®é t¨ng tr−ëng tôt xuèng 

9% (2008). Tû lÖ l¹m ph¸t ®· t¨ng tõ 4% 
(2007) lªn 7% (2008). Tuy nhiªn, gãi kÝch 
cÇu kinh tÕ lín ®−îc ®−a ra vµo th¸ng 
11-2008 ®· ®ãng mét vai trß quan träng 
gióp sù phôc håi kinh tÕ theo h×nh ch÷ V 
cña Trung Quèc.  

Trung Quèc thùc hiÖn chÝnh s¸ch kÝch 
cÇu ®Ó t¨ng vai trß cña Nhµ n−íc trong 

qu¸ tr×nh ph¸t triÓn kinh tÕ. Ph−¬ng 

ch©m kÝch cÇu kinh tÕ cña Trung Quèc 

theo “h−íng X· héi chñ nghÜa” ®Ó nh»m 
võa tho¸t khái khñng ho¶ng, võa gi¶i 

quyÕt c¸c vÊn ®Ò x· héi nãng báng g©y ra 

trong qu¸ tr×nh ph¸t triÓn. Gãi kÝch cÇu 
nµy kh«ng trùc tiÕp hç trî doanh nghiÖp, 

nh−ng còng kh«ng trùc tiÕp n©ng søc cÇu 

néi ®Þa, mµ lµ nh»m vµo chi tiªu cho c¸c 

dù ¸n h¹ tÇng lín vµ lîi Ých sÏ chuyÓn 
vµo c¸c doanh nghiÖp nhanh h¬n.  

KÝch cÇu cña Trung Quèc lµ mét 
ch−¬ng tr×nh t¸i thiÕt hÖ thèng c¬ së h¹ 
tÇng khæng lå. Víi ch−¬ng tr×nh kÝch cÇu 
−íc tÝnh kho¶ng 586 tØ ®« la Mü (kho¶ng 

K
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15% GDP) Trung Quèc nh»m vµo x©y 
dùng hÖ thèng h¹ tÇng giao th«ng (®Æc 
biÖt lµ x©y dùng c¸c tuyÕn ®−êng s¾t rÊt 
g©y Ên t−îng víi c¸c n−íc ph−¬ng T©y), 
x©y dùng h¹ tÇng n«ng th«n, t¸i thiÕt 
sau ®éng ®Êt. PhÇn cßn l¹i cña gãi kÝch 
cÇu nµy nh»m môc tiªu c¶i thiÖn c«ng 
nghÖ, x©y dùng nhµ ë, c¶i thiÖn hÖ thèng 
y tÕ, n¨ng l−îng vµ m«i tr−êng. 

Trung Quèc lùa chän ®Çu t− vµo c¬ së 
h¹ tÇng lµm thÕ m¹nh kÝch cÇu v× n−íc 
nµy chän dùa vµo nguån cÇu néi ®Þa ®Ó 
v−ît khñng ho¶ng chø kh«ng chän dùa 
vµo nguån cÇu n−íc ngoµi qu¸ nhiÒu ®Ó 
kich thÝch t¨ng tr−ëng trong bèi c¶nh thÞ 
tr−êng xuÊt khÈu thÕ giíi ®ang xÊu ®i. 
Theo WB, nguån cÇu néi ®Þa ®· gãp phÇn 
lín n©ng ®ì kinh tÕ Trung Quèc ®¹t møc 
t¨ng tr−ëng Ên t−îng trong n¨m 2009, 
trong ®ã ®Çu t− vµo dù ¸n h¹ tÇng c¬ së 
®ãng vai trß chÝnh ®Ó thóc ®Èy t¨ng 
tr−ëng. Khi t×nh h×nh viÖc lµm tiÕp tôc 
xÊu ®i trong khu vùc xuÊt khÈu vµ còng 
¶m ®¹m trong khu vùc c«ng nghiÖp (do 
mét sè ngµnh c«ng nghiÖp nh− xi m¨ng, 
s¾t thÐp, nh«m cã dÊu hiÖu d− thõa), 
viÖc lµm míi ®−îc t¹o ra nhiÒu trong 
khu vùc dÞch vô, x©y dùng vµ khu vùc 
nhµ n−íc. N¨m 2009, Trung Quèc dïng 
ph−¬ng thøc kÝch thÝch kinh tÕ h−íng 
vµo chi tiªu lín cho c¸c dù ¸n h¹ tÇng ®Ó 
t¹o viÖc lµm vµ n©ng ®ì t¨ng tr−ëng. 

Víi gãi kÝch cÇu 586 tû USD, Trung 
Quèc kh«ng nh»m gi¶i cøu c¸c ng©n 
hµng, c«ng ty lín gÆp khã kh¨n mµ 
nh»m môc tiªu kÝch cÇu néi ®Þa. Qua ®ã, 
thóc ®Èy s¶n xuÊt, gi¶i quyÕt c«ng ¨n 

viÖc lµm cho ng−êi lao ®éng, t¨ng thu 
nhËp cña ng−êi d©n. Sè vèn lín nµy ®−îc 
huy ®éng tõ nhiÒu nguån, nh−ng chñ 
yÕu dùa vµo viÖc b¸n quèc tr¸i quy m« 
lín. Trung Quèc hÕt søc coi träng ph¸t 
huy vai trß thóc ®Èy cña chÝnh s¸ch tµi 
chÝnh tiÒn tÖ, ®i s©u c¶i c¸ch lÜnh vùc 
nµy, ®Èy nhanh ®iÒu chØnh kÕt cÊu ph©n 
phèi thu nhËp, hoµn thiÖn m¹ng l−íi an 
sinh x· héi ®Ó khai th¸c hiÖu qu¶ viÖc 
kÝch cÇu. Trong ®iÒu chØnh kinh tÕ, 
Trung Quèc tËn dông 3 ®iÒu kiÖn cã lîi: 
Thø nhÊt, dù tr÷ ngo¹i tÖ lín; thø hai, 
c¸n c©n thu chi c©n b»ng; thø ba, nhu 
cÇu tiªu dïng cña ng−êi d©n cao. 

Víi gãi kÝch cÇu ®Çu t− trong n−íc trÞ 
gi¸ 15% GDP trong vßng 2 n¨m, môc 
tiªu cña Trung Quèc lµ h¹n chÕ nh÷ng 
bÊt lîi cña m«i tr−êng kinh tÕ quèc tÕ. 
Gãi kÝch cÇu nµy nh»m 3 môc tiªu c¬ 
b¶n: Mét lµ, duy tr× t¨ng tr−ëng; hai lµ, 
®iÒu chØnh kÕt cÊu; ba lµ, më réng nhu 
cÇu néi ®Þa song song víi thóc ®Èy më 
réng thÞ tr−êng xuÊt khÈu ra bªn ngoµi. 
Gãi kich cÇu nµy n»m trong chÝnh s¸ch 
kinh tÕ vÜ m« linh ho¹t, thËn träng; ®i 
liÒn víi chÝnh s¸ch tµi chÝnh tÝch cùc vµ 
chÝnh s¸ch tiÒn tÖ níi láng phï hîp ®Ó 
øng phã víi t×nh h×nh kinh tÕ thÕ giíi 
®ang rÊt phøc t¹p. 

Gi¸ trÞ cña gãi kÝch cÇu kinh tÕ Trung 

Quèc lín thø 2 trong khu vùc ch©u ¸ 

(sau NhËt B¶n) vµ kÐo dµi ®Õn n¨m 2010 

(B¶ng). §Çu t− c¬ së h¹ tÇng chiÕm phÇn 
lín trong gãi kÝch cÇu (H×nh). Chi tiªu 

c«ng vÒ hµng hãa, dÞch vô bao gåm c¸c 

dù ¸n c¬ së h¹ tÇng n«ng th«n; c¬ së h¹ 
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tÇng giao th«ng nh− ®−êng s¾t, ®−êng 
cao tèc, vµ c¸c s©n bay; c¸c l−íi ®iÖn; dù 

¸n phôc håi sau ®éng ®Êt; c¸c dù ¸n b¶o 

vÖ m«i tr−êng vµ sinh th¸i; dÞch vô y tÕ; 
c¬ së gi¸o dôc vµ v¨n hãa. §Ó c¶i thiÖn 

®êi sèng ng−êi d©n vïng n«ng th«n, 

chÝnh phñ ®· ®−a ra c¸c kho¶n trî cÊp 

vÒ quyÒn së h÷u nhµ ë, mua xe m« t« vµ 
thay thÕ c¸c thiÕt bÞ gia dông; ®ång thêi 

t¹o kinh phÝ cho viÖc x©y dùng c¸c nhµ ë 

thu nhËp thÊp. Trung Quèc chó träng 

gãi gi¶i ph¸p kÝch cÇu bÊt ®éng s¶n , chó 
träng c¶i t¹o nhµ æ chuét, c«ng tr×nh 

®Þnh c− cho d©n du môc, thÝ ®iÓm c¶i t¹o 
nhµ xuèng cÊp ë n«ng th«n. Bªn c¹nh ®ã, 

chÝnh phñ cung cÊp c¸c kho¶n vay −u 

®·i ®èi víi ng−êi cÇn mua c¨n nhµ thø 2; 
thùc hiÖn miÔn trõ thuÕ vµ gi¶m thanh 

to¸n ®èi víi ng−êi mua nhµ ®Çu tiªn víi 

c¨n hé 90 m2 tõ 30% xuèng 20%. Víi 

nh÷ng biÖn ph¸p nµy, Trung Quèc ®· 
khuyÕn khÝch c¸c doanh nghiÖp trong lÜnh 

vùc bÊt ®éng s¶n, khuyÕn khÝch mua nhµ 

ë, thóc ®Èy æn ®Þnh thÞ tr−êng bÊt ®éng 

s¶n ë c¸c ®Þa ph−¬ng, c¶i thiÖn qu¸ tr×nh 
gi¸m s¸t thÞ tr−êng bÊt ®éng s¶n. 

B¶ng: C¸c biÖn ph¸p kÝch cÇu chÝnh cña Trung Quèc 

C¸c biÖn ph¸p kÝch cÇu chñ ®¹o 
Tæng gi¸ trÞ  

( Tû NDT) 

1. Ch−¬ng tr×nh kÝch cÇu 4 ngh×n tû NDT (T11/2008)  

- Nhµ ë thu nhËp thÊp                                   

- C¶i thiÖn møc sèng khu vùc n«ng th«n   

- Ch¨m sãc y tÕ vµ gi¸o dôc      

- B¶o vÖ m«i tr−êng vµ sinh th¸i     

- T¸i thiÕt sau th¶m häa       

- C¶i tiÕn c«ng nghÖ       

- C¬ së h¹ tÇng x©y dùng   

280 

370 

40 

350 

1.000 

160 

1.800

2. Chi tiªu bæ sung ( 12- 01 – 2009)  

- Gi¶i quyÕt nhanh chi ®Çu t− ®æi míi/n©ng cÊp khoa häc vµ kü thuËt- -- §æi míi 

ch¨m sãc y tÕ ®Ó cung cÊp y tÕ c¬ b¶n tíi mäi ng−êi; c¶i thiÖn chÊt l−îng dÞch vô y 

tÕ; vµ lµm cho dÞch vô y tÕ dÔ tiÕp cËn h¬n. 

600 

 

850

3. T¹o viÖc lµm ( th¸ng 3 -2009)  

- Cung cÊp viÖc lµm cho ®èi t−îng ®· tèt nghiÖp phæ th«ng, n«ng d©n, c− d©n cã 

khã kh¨n vÒ viÖc lµm, vµ c¸c gia ®×nh gåm nh÷ng ng−êi thÊt nghiÖp vµ hç trî thµnh 

lËp c¸c ®¬n vÞ kinh doanh ®éc lËp 

 

 

42

Nguån: TËp ®oµn Norton Rose (2009) 
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ChÝnh phñ ®−a ra mét sè biÖn ph¸p 
nh»m gi¶m chi phÝ vµ lÖ phÝ kh¸c nhau 
liªn quan ®Õn viÖc mua hoÆc thuª mét 
c¨n nhµ. C¸c biÖn ph¸p kÝch thÝch kinh 
tÕ cho c¸c doanh nghiÖp gåm gi¶m chi 
phÝ kinh doanh, c¸c biÖn ph¸p t¹o lîi thÕ 
th−¬ng m¹i, c¾t gi¶m thuÕ vµ hç trî ®æi 
míi c«ng nghÖ còng nh− chuyÓn dÞch c¬ 
cÊu c«ng nghiÖp. ChÝnh phñ Trung Quèc 
so¹n th¶o kÕ ho¹ch kh«i phôc cho 10 
ngµnh chñ ®¹o, cô thÓ gåm s¾t thÐp, « t«, 
dÖt may, s¶n xuÊt m¸y mãc, ®ãng tµu, 
®iÖn tö vµ c«ng nghÖ th«ng tin, ®iÖn 
th¾p s¸ng, hãa dÇu, kim lo¹i mµu, vµ 
hËu cÇn.  

Th¸ng 9-2009, Trung Quèc ban hµnh 
v¨n b¶n c¶i c¸ch lín trong ngµnh c«ng 
nghiÖp ®éc quyÒn nh»m t¹o ra mét m«i 
tr−êng më vµ c«ng b»ng h¬n. §Ó t¨ng 
kh¶ n¨ng tµi chÝnh cho c¸c doanh nghiÖp 
võa vµ nhá (SMEs), ChÝnh phñ t¨ng hç 
trî thuÕ cho nh÷ng doanh nghiÖp nhá cã 
thu nhËp chÞu thuÕ d−íi 30.000 
NDT/n¨m (kho¶ng 4.392USD) c«ng bè 
qòy trÞ gi¸ 1,4 tû USD ®Ó n©ng cÊp c«ng 
nghÖ. KÕt qu¶ lµ tÝch lòy chi tiªu tµi 
chÝnh t¨ng tíi 23% (th¸ng 10 n¨m 2009). 

 

KÕt cÊu gãi kÝch cÇu 4 ngh×n tû NDT cña Trung Quèc 

Chăm sóc y tế và giáo 
dục
1%

Cải tổ mạng lưới điện 
và các dự án điện hiệu 

quả
9%

Cao tốc, đường sắt, 
sân bay, và nâng cấp 

mạng lưới điện
45%

Tái thiết sau động đất
25%

Dự án nhà ở thu nhập 
thấp
7%

Tái cơ cấu nông 
nghiệp

9%

Dự án cải cách và 
R&D
4%

 

Nguån: TËp ®oµn Norton Rose (2009) 

C¸c gãi kÝch cÇu cña Trung Quèc ®· 
ph¸t huy t¸c dông. NiÒm tin cña d©n 
chóng b¾t ®Çu trë l¹i sau khi ChÝnh phñ 
c«ng bè gãi kÝch cÇu 4 ngh×n NDT. C¸c 
gi¶i ph¸p kÝch cÇu tËp trung nhiÒu vµo 
bÊt ®éng s¶n bëi lÜnh vùc nµy ®ãng gãp 

9,2% GDP cña Trung Quèc. Trong 11 
th¸ng cña n¨m 2008, ChÝnh phñ Trung 
Quèc ®· rãt vµo bÊt ®éng s¶n 387,5 tû 
USD (2,7 ngh×n tû Nh©n d©n tÖ) trong ®ã 
cã 280 triÖu USD trong gãi kich cÇu 
chung cña ChÝnh phñ, c«ng bè vµo th¸ng 
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11/2008. Doanh sè bÊt ®éng s¶n t¨ng tíi 
50% chØ riªng trong th¸ng 6/2009. Quan 
träng h¬n, c¸c nhµ thÇu ®· b¾t ®Çu ho¹t 
®éng x©y dùng, ®−îc khÝch lÖ bëi viÖc 
vay vèn dÔ dµng vµ gi¸ bÊt ®éng s¶n 
t¨ng trë l¹i. Sè c«ng tr×nh khëi c«ng ®· 
t¨ng 12% (th¸ng 6/2009) so víi cïng kú 
n¨m ngo¸i vµ lµ lÇn t¨ng tr−ëng ®Çu 
tiªn sau 11 th¸ng suy gi¶m liªn tiÕp. 
MÆc dï t¨ng chËm h¬n so víi møc t¨ng 
20-30% trong nh÷ng n¨m tr−íc khñng 
ho¶ng song nh÷ng tiÕn bé trªn thÞ 
tr−êng x©y dùng ®· thóc ®Èy nhu cÇu 
tiªu thô s¾t thÐp, ®å dïng gia ®×nh cïng 
nhiÒu hµng hãa, dÞch vô kh¸c. Khi nhu 
cÇu trong lÜnh vùc ®Þa èc gi÷ cho c¸c nhµ 
m¸y Trung Quèc tiÕp tôc ho¹t ®éng th× 
®Õn l−ît chóng c¸c nhµ m¸y nµy sÏ t¸i 
®Çu t− më réng vµ tõ ®ã thóc ®Èy t¨ng 
tr−ëng kinh tÕ. KÕt qu¶, t¨ng tr−ëng 
GDP quý III/2009 ®¹t 8,9% so víi cïng 
kú n¨m 2008. S¶n l−îng c«ng nghiÖp 
còng nh− doanh sè b¸n lÎ t¨ng m¹nh 
trong nh÷ng th¸ng cuèi n¨m 2009. 

Gãi gi¶i ph¸p kich cÇu ®· gi¶i quyÕt 
viÖc lµm cho 16 triÖu ng−êi, trong tæng 
sè 25 triÖu ng−êi cã nguy c¬ thÊt nghiÖp. 
Tèc ®é t¨ng tiªu dïng n©ng lªn 0,7%, tèc 
®é gia t¨ng gi¸ trÞ ngµnh c«ng nghiÖp 
t¨ng thªm 5,3% vµ tèc ®é t¨ng tr−ëng 
GDP t¨ng thªm 2,4% so víi møc t¨ng 
cïng kú. 

2. Vai trß cña kÝch cÇu trong ph¸t triÓn 
kinh tÕ Trung Quèc 

Trung Quốc mở rộng thị trường trong 
nước là một quyết sách cực kỳ đúng đắn. 
Trung Quốc vẫn được coi là điểm đến đầu 
tư lớn nhất, các nhà đầu tư nước ngoài đầu 
tư vào Trung Quốc không phải vì sản xuất 

những mặt hàng xuất khẩu giá rẻ mà là sản 
xuất những mặt hàng mà thị trường Trung 
Quốc đang cần. Phương châm mở rộng 
kích cầu nội địa của Trung Quốc  giúp cho 
phát triển kinh tế thế giới trở nên cân bằng 
hơn. Thị trường Trung Quốc được mở rộng 
sẽ mang lại cơ hội to lớn cho các doanh 
nghiệp trên thế giới. Vốn nước ngoài không 
chỉ để tiến hành xuất khẩu thương mại đối 
với Trung Quốc, mà cần phải thành lập công 
ty 100% hoặc liên doanh tại Trung Quốc, 
coi đó là doanh nghiệp Trung Quốc để 
phát triển. Cùng với chính sách mở rộng 
kích cầu trong nước của Trung Quốc, sẽ có 
càng nhiều doanh nghiệp nước ngoài thành 
lập công ty 100% hoặc liên doanh tại 
Trung Quốc.  

Nh÷ng nh©n tè ®ãng gãp vµo sù 
thµnh c«ng trong gãi kÝch cÇu cña Trung 
Quèc ®ã lµ b¸m ch¾c 4 nguyªn t¾c: Thø 
nhÊt, më réng néi nhu, ®¶m b¶o t¨ng 
tr−ëng; thø hai, ®iÒu chØnh kÕt cÊu cña 
nÒn kinh tÕ ®i cïng víi tù chñ s¸ng t¹o; 
thø ba, tiÕp tôc c¶i c¸ch, bá bít nh÷ng 
trë ng¹i trong c¬ chÕ; thø t−, quan t©m 
tíi ®êi sèng d©n sinh, thóc ®Èy ®¶m b¶o 
x· héi ph¸t triÓn mét c¸ch hµi hßa. 

Tuy nhiªn, cïng víi kÝch cÇu ®Ó gi¶m 
bít phô thuéc vµo xuÊt khÈu, Trung 
Quèc gÆp kh«ng Ýt khã kh¨n vµ vËt c¶n, 
trong ®ã cã vÊn ®Ò c¶i c¸ch thÞ tr−êng lao 
®éng vµ thu hÑp kho¶ng c¸ch giµu 
nghÌo. N¨m 2009, Trung Quèc ®· x¶y ra 
hµng tr¨m ngh×n vô “khiÕu kiÖn trªn 
diÖn réng”, mµ phÇn lín liªn quan ®Õn 
chiÕm dông ®Êt ®ai, ®Òn bï kh«ng tháa 
®¸ng hay g©y « nhiÔm c«ng nghiÖp qu¸ 
møc. Khã kh¨n cña Trung Quèc kh«ng 
gièng víi ph−¬ng T©y; hÖ thèng ng©n 
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hµng Trung Quèc kh«ng bÞ r¬i vµo t×nh 
tr¹ng c¹n kiÖt tÝn dông dÉn tíi s¶n xuÊt 
tr× trÖ vµ tiªu dïng co l¹i nh− c¸c n−íc 
kh¸c. V× thÕ b¬m tiÒn vµo thÞ tr−êng 
ch−a ch¾c ®· lµ gi¶i ph¸p tèt cho tr−êng 
hîp Trung Quèc. Gãi kÝch cÇu nµy còng 
chøa nhiÒu rñi ro. Theo ®¸nh gi¸, 
kho¶ng 15% gãi kÝch cÇu cña Trung 
Quèc (t−¬ng ®−¬ng 145 tû USD) bÞ sö 
dông sai môc ®Ých, ®−a vµo ®Çu c¬ chøng 
kho¸n, bÊt ®éng s¶n dÉn ®Õn nguy c¬ 
bïng næ ph¸ s¶n t¹i nh÷ng lÜnh vùc nµy 
vµ lµm gia t¨ng l¹m ph¸t. Nh÷ng bÊt 
cËp s©u s¾c ®»ng sau thµnh c«ng rùc rì 
cña chÝnh s¸ch kÝch cÇu cña Trung Quèc 
®−îc thÓ hiÖn râ trªn nh÷ng khÝa c¹nh 
sau: 

Thø nhÊt, trong kho¶n cho vay 1.500 
tû USD (2009) ®Ó thóc ®Èy t¨ng tr−ëng 
kinh tÕ, mét tû lÖ lín ®−îc ®Çu t− vµo 
bÊt ®éng s¶n. §iÒu nµy lµm cho gi¸ bÊt 
®éng s¶n t¨ng m¹nh tõ cuèi n¨m 2009 
tíi gi÷a n¨m 2010. Gi¸ bÊt ®éng s¶n 
t¨ng vät lµ do ng−êi d©n dÔ dµng vay 
tiÒn tõ c¸c ng©n hµng, ®ång thêi ®−îc 
h−ëng møc thuÕ −u ®·i còng nh− chÝnh 
s¸ch b¸n nhµ gi¸ rÎ mµ chÝnh phñ ¸p 
dông tõ cuèi n¨m 2008 ®Ó hç trî thÞ 
tr−êng bÊt ®éng s¶n trong bèi c¶nh suy 
tho¸i kinh tÕ. Gi¸ nhµ ®Êt Trung Quèc 
th¸ng 9/2010 cao h¬n 60% so víi thêi kú 
cuèi n¨m 2008. Theo ®¸nh gi¸ cña 
Morgan Stanley, gi¸ nhµ ®Êt t¹i Th−îng 
H¶i, B¾c Kinh, Th©m QuyÕn n¨m 2010 
®· t¨ng cao ®Õn nçi kho¶n tiÒn chi tr¶ 
thÕ chÊp chiÕm tíi h¬n 80% thu nhËp 
trung b×nh cña ng−êi d©n. Gi¸ nhµ ®Êt 
t¹i 70 thµnh phè cña Trung Quèc t¨ng 
7,7% trong th¸ng 11/2010 ngµy c¶ sau 

khi chÝnh phñ ®−a ra biÖn ph¸p h¹n chÕ 
thÕ chÊp víi viÖc mua c¨n nhµ thø 3 vµ 
®Ò xuÊt ®−a ra thuÕ bÊt ®éng s¶n. Doanh 
sè b¸n bÊt ®éng s¶n vÉn t¨ng 14,5%. C¸c 
biÖn ph¸p ®iÒu tiÕt trong nöa cuèi n¨m 
2010 vÉn kh«ng gi¶i quyÕt ®−îc träng 
t©m, bong bãng bÊt ®éng s¶n vÉn ph×nh 
to h¬n. Trung Quèc buéc ph¶i ®−a ra 
mét lo¹t c¸c chÝnh s¸ch quyÕt liÖt víi hy 
väng lµm xÑp bong bãng bÊt ®éng s¶n. 

Thø hai, khi Trung Quèc kÝch cÇu vµ 
níi láng tÝn dông, thÞ tr−êng tµi chÝnh 
lËp tøc trµn ngËp tiÒn mÆt, ®Çu t− t¨ng 
vät; trong nöa ®Çu n¨m 2010 ®Çu t− vµo 
tµi s¶n cè ®Þnh t¨ng 36%, tû lÖ vèn ®Çu 
t− x· héi trong GDP v−ît qu¸ 50%. Theo 
c¸c nhµ kinh tÕ thuéc Ng©n hµng BNP 
Paribas, d− nî tÝn dông míi t−¬ng ®−¬ng 
45% tæng s¶n l−îng d− nî trong nöa ®Çu 
n¨m 2010 cña Trung Quèc – quèc gia cã 
t¨ng tr−ëng tÝn dông quy m« lín nhÊt 
cho ®Õn nay. 

TÝn dông do c¸c ng©n hµng quèc 
doanh ®−a ra lµm trÇm träng thªm t×nh 
tr¹ng d− thõa c«ng suÊt mµ lÏ ra cÇn 
®−îc ®iÒu chØnh gi¶m gi÷a lóc xuÊt khÈu 
®ang gi¶m vµ nhu cÇu cña thÞ tr−êng néi 
®Þa vÉn yÕu kÐm. Khi thÞ tr−êng thõa 
tiÒn b¹c, hµng hãa còng thõa kh«ng kÐm 
nªn Trung Quèc kh«ng bÞ søc Ðp l¹m 
ph¸t. 

NhiÒu ng−êi vay ®−îc tiÒn nh−ng 
kh«ng t×m ®−îc kªnh ®Çu t− s¶n xuÊt 
sinh lîi ®· chuyÓn sang ®Çu c¬ chøng 
kho¸n vµ ®Þa èc. Theo ®¸nh gi¸ cña 
Ng©n hµng Scètlen (RBS - Royal Bank of 
Scotland) kho¶ng 20% sè tiÒn vay nöa 
®Çu n¨m 2010 ®−îc ®æ vµo chøng kho¸n, 
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kho¶ng 30% ®æ vµo bÊt ®éng s¶n vµ c¸c 
tµi s¶n kh¸c, lµm bïng lªn bong bãng tµi 
s¶n.  

Thø ba, t×nh tr¹ng ®Çu t− trµn lan, 
l·ng phÝ lµ mét mèi lo kh¸c. Trong 
kho¶n tiÒn ®æ vµo nÒn kinh tÕ, phÇn lín 
r¬i vµo tay c¸c tËp ®oµn   quèc doanh vµ 
c¸c dù ¸n c¬ së h¹ tÇng do chÝnh phñ tµi 
trî - chñ yÕu lµ vµo c¸c “n¾m ®Êm thÐp”, 
tøc lµ ®−êng s¾t, ®−êng bé vµ s©n bay. 
Nh÷ng dù ¸n x©y dùng khæng lå ®· lµm 
t¨ng nhu cÇu s¾t thÐp, xi m¨ng vµ c¸c 
vËt liÖu kh¸c nh−ng lo¹i h×nh ®Çu t− 
nhµ n−íc tiªu tèn nhiÒu vèn liÕng nµy 
l¹i t¹o ra rÊt Ýt c«ng ¨n viÖc lµm. Do ®Çu 
t− véi v· vµ thiÕu sù gi¸m s¸t, c¸c dù ¸n 
h¹ tÇng c¬ së kh«ng cã kh¶ n¨ng hoµn 
tr¶ vèn vay mµ ®Ó l¹i nh÷ng kho¶n nî 
“khã ®ßi”  Khèi l−îng tÝn dông khæng lå 
®−îc rãt nhanh vµo c¸c doanh nghiÖp 
trong lóc tÝnh sinh lîi cña doanh nghiÖp 
®ang suy gi¶m. §iÒu ®ã cã nghÜa lµ cã 
nhiÒu vÊn ®Ò nghiªm träng vÒ chÊt l−îng 
tµi s¶n 

ChÝnh s¸ch kÝch cÇu chó träng ®Õn 
viÖc x©y dùng m¹ng l−íi giao th«ng 
®−êng bé vµ ®−êng s¾t (bëi hiÖn nay 
nhiÒu vïng n«ng th«n ch−a liªn kÕt ®−îc 
víi c¸c tuyÕn ®−êng trung t©m xuyªn 
quèc gia), c¸c c¶ng biÓn, s©n bay. Trong 
giao th«ng ®−êng s¾t, Trung Quèc cã kÕ 
ho¹ch trong ba n¨m (2011-2013) sÏ x©y 
20.000 ki l« mÐt ®−êng, thªm vµo con sè 
80.000 ki l« mÐt hiÖn h÷u, ®−a m¹ng 
l−íi ®−êng s¾t Trung Quèc v−ît qua Ên 
§é, xÕp thø hai thÕ giíi vÒ ®é dµi, chØ 
sau Mü. Vèn ®Çu t− cho kÕ ho¹ch nµy 
chiÕm tíi 2.000 tØ Nh©n d©n tÖ. Trong 
giao th«ng ®−êng bé, Trung Quèc ®· b¾t 

®Çu x©y dùng 111 tuyÕn ®−êng cao tèc cã 
tæng ®é dµi 12.000 ki l« mÐt, vèn ®Çu t− 
700 tØ Nh©n d©n tÖ. N¨m 2008, m¹ng 
l−íi ®−êng cao tèc cña Trung Quèc cã 
60.000 ki-l«-mÐt, gÇn b»ng Mü víi 
75.000 ki-l«-mÐt. Nh−ng nÕu tÝnh c¶ kÕ 
ho¹ch cña c¸c ®Þa ph−¬ng, trong vµi n¨m 
tíi, m¹ng l−íi ®−êng cao tèc cña Trung 
Quèc sÏ lµ 180.000 ki-l«-mÐt, gÊp ®«i 
Mü, dï Trung Quèc chØ cã 38 triÖu xe h¬i 
c¸c lo¹i, mét phÇn nhá so víi 238 triÖu 
xe h¬i cña Mü. 

Mét lo¹t c¸c gi¶i ph¸p kÝch cÇu kinh 
tÕ mµ Trung Quèc ®−a ra ®· mang l¹i 
hiÖu qu¶ thóc ®Èy t¨ng tr−ëng kinh tÕ 
nhanh vµ bÒn v÷ng, më réng h¬n nhu 
cÇu néi ®Þa. ChÝnh s¸ch kÝch cÇu cña 
Trung Quèc tuy kh«ng míi nh−ng cã 
träng ®iÓm. KÝch cÇu ®ãng gãp vµo sù 
t¨ng tr−ëng kinh tÕ cña Trung Quèc trªn 
nh÷ng khÝa c¹nh sau: 

Thø nhÊt, Trung Quèc ®· sö dông gãi 
kÝch cÇu ®Ó øng phã víi khñng ho¶ng 
kinh tÕ thÕ giíi theo h−íng t¹o tiÒn ®Ò 
®Ó c¶i tæ toµn diÖn nÒn kinh tÕ; ®æi míi 
c¬ cÊu vµ c«ng nghÖ, t¨ng n¨ng suÊt lao 
®éng; ®Çu t− ph¸t triÓn c¬ së h¹ tÇng, y 
tÕ, gi¸o dôc. §¶m b¶o t¨ng tr−ëng trong 
t−¬ng lai, kÝch cÇu t¸c ®éng trùc tiÕp vµo 
nh÷ng lÜnh vùc cÇn thiÕt. Gãi kÝch cÇu 
nµy kh«ng trùc tiÕp hç trî doanh nghiÖp, 
còng kh«ng trùc tiÕp n©ng cao søc cÇu 
néi ®Þa, mµ lµ nh»m chi tiªu cho c¸c dù 
¸n h¹ tÇng lín, do ®ã lîi Ých sÏ chuyÓn 
vµo c¸c doanh nghiÖp nhanh h¬n. Trung 
Quèc lùa chän ®Çu t− vµo c¬ së h¹ tÇng 
lµm thÕ m¹nh kÝch cÇu v× quèc gia ®«ng 
d©n chñ yÕu dùa vµo nguån cÇu néi ®Þa 
®Ó v−ît qua khñng ho¶ng chø kh«ng 
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chän dùa vµo nguån cÇu n−íc ngoµi ®Ó 
kÝch thÝch t¨ng tr−ëng. Theo World 
Bank n¨m 2009, nguån cÇu néi ®Þa ®· 
gióp Trung Quèc ®¹t møc t¨ng tr−ëng 
Ên t−îng 9,1% GDP n¨m 2009; ®Çu t− 
vµo dù ¸n c¬ së h¹ tÇng ®ãng vai trß 
quan träng ®Ó thóc ®Èy t¨ng tr−ëng.  

Thø hai, −u ®iÓm kh¸c n÷a cña gãi 
kÝch cÇu Trung Quèc, ®ã lµ kh«ng −u 
tiªn qu¸ nhiÒu cho c¸c doanh nghiÖp nhµ 
n−íc (v× c¸c doanh nghiÖp nhµ n−íc cã 
hiÖu qu¶ ®Çu t− thÊp, hÖ sè sö dông vèn 
– ICOR qu¸ cao) mµ khuyÕn khÝch vµ 
®Æt träng t©m lín h¬n cho c¸c doanh 
nghiÖp võa vµ nhá, c¸c doanh nghiÖp t− 
nh©n, ®Çu t− m¹nh vµo n«ng th«n ®Ó t¹o 
viÖc lµm. §Æc biÖt lµ c¾t gi¶m thuÕ ®èi 
víi doanh nghiÖp nhá vµ võa - bé phËn 
cã vai trß rÊt quan träng trong nÒn kinh 
tÕ Trung Quèc bëi trong sè 4,3 triÖu 
doanh nghiÖp nhá vµ võa  th× cã tíi 95% 
ho¹t ®éng xuÊt khÈu, ®ãng gãp gÇn 60% 
GDP, 50% nguån thu tõ thuÕ, 68% gi¸ 
trÞ xuÊt khÈu vµ t¹o ra 75% viÖc lµm míi 
mçi n¨m. 

Thø ba, t¨ng c−êng ®Çu t− vµo n«ng 
th«n cïng víi nh÷ng gi¶i ph¸p cô thÓ 
gióp ®ì ng−êi nghÌo, x©y dùng h¹ tÇng 
n«ng th«n, c¶i thiÖn ®êi sèng ng−êi d©n 
vïng n«ng th«n th«ng qua c¸c kho¶n trî 
cÊp vÒ quyÒn së h÷u nhµ ë, t¹o thªm 
nhiÒu viÖc lµm míi cho lao ®éng n«ng 
th«n, n©ng cao møc thu nhËp cña ng−êi 
lao ®éng n«ng nghiÖp.  

Thø t−, Trung Quèc rÊt chó träng 
t¨ng c−êng c«ng t¸c kiÓm tra, gi¸m s¸t 
®Ó ®¶m b¶o c¸c kho¶n ®Çu t− cña chÝnh 
phñ ®−îc sö dông ®óng môc ®Ých, cã 

hiÖu qu¶ ®−îc coi lµ mét ®ãng gãp quan 
träng kh¸c n÷a cña gãi kÝch cÇu. Trung 
Quèc ®· lËp 24 tæ kiÓm tra gåm c¸c 
thµnh phÇn ñy ban c¶i c¸ch vµ ph¸t 
triÓn Nhµ n−íc, ®¹i diÖn c¸c bé, ngµnh. 
Tæ kiÓm tra ®· ®Õn tõng ®Þa ph−¬ng, 
tõng c«ng tr×nh ®Çu t− cô thÓ... kiÓm tra 
tiÕn ®é, kh«ng ®Ó x¶y ra l·ng phÝ, tham 
nhòng.  

ChÝnh phñ Trung Quèc nhËn ra r»ng 
kich cÇu tiªu dïng kh«ng thÓ lµ ®éng lùc 
m·i m·i cña nÒn kinh tÕ. V× vËy, Trung 
Quèc bªn c¹nh viÖc tiÕp tôc c¸c chÝnh 
s¸ch kÝch cÇu ®ång thêi thùc thi c¸c cuéc 
c¶i tæ c¬ cÊu ®Ó hç trî t¨ng tr−ëng vµ 
ph¸t triÓn bÒn v÷ng trong dµi h¹n.  
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