Bdng 3: LOI TUC CUA NONG DAN
Tong loitide (Ti | Tinh tren dau ngudi %
nguyeén) (Nguyen)
1978 98.6 124.3 243
1979 122.6 155.1 74
1980 132.6 166.6 134
1981 150.9 188.9 13.4
1982 172.3 2149 134
1983 192.1 2379 10.7
1984 225.1 280.2 17.8
1985 249.2 308.6 10.1
1986 272 335.2, 8.6
1987 3154 386.4 15.3
1988 381.8 463.5 20.0
1989 4209 506.1 9.2
1990 500 594.3 17.4

chia dong yuan (nguyen), tir 1,5 in mdudod-
la My néim 1980 [en 5,7 dn mOt do-la My
nam 1991. Thi trudmg ngoai hdi dau tign
duoc thanh 1ap vao ndm 1985 tai cac dac
khu kinh 1€ va mot s6 thanh phd 1on. Mic
dii ¢o su Ien xudng bt thuomg cla thi
trutmg cher den, chinh quytn da van sir
dung mi‘)l he thdng hdi sudt tha noi.

HLKET QUA

Thanh tuu cha cong cude chi cach
kinh 1€ tai Trung Qudc c¢d thé mieu ta sinh
ddng qua nhimg dir kien dudi day:

a. Trong 12 nam, loi tic thue (€ cha
840 tricu ndng gia da tang dng cong la
370%.

b. Mac tang truomg GNP - thue binh
quan [a trén 9% mot ndm, trai qua thoi
doan 10 nam, trong khi mic lam phat van
(r7,3% mot ndm. Mac ti¢t kiem van cao &
khoang 35% mot nam.

c. Tinh tir ndm 1978, luong dau
truc 1iép cha nudc ngoai dd vaoTrung
Qudcda Ien dén 17 ty USD. Dang co trén
32.000 du an dau tu cha nude ngoai thuc
hien tai Trung Qudc, k&t qua a o trén
12 ODDkylhu‘n hoc/qui trinh méi duoc dua
vao tmg dung. Nam 1990, cac xi nbhzep do
nude ngoai dau tu da san xudt 13% 10ng
xudlt luong cdng nghiep chaTrung Ouﬁc
va chitém 11,7 ty dd-la USD tri gia xufit
khilu, tuong duong voi 20,4 tdng xudt khilu
chia Trung Qudec trong nim do.

d. Ngoai thuong da tang tir 20,6 Ly
usD (1ronz, s8 d6 ¢6 15 ty USD cha xudl
khdu) nam 1978 1&n 115 ty USD (62 1y
USD [a cha xuéit khiiu) nam 1990, dong
thoi du trir ngoai hdi ciing da ting tirxdp xi
71y USD nim1978 [en trén 33 1§ USD (k&
¢a'5 ty USD vang) nim 1990.

e. Tong s6 no nudc ngoai chua trh
nam & mic 52,5 ty USD ndm 1990, trong
s8 d6 ¢6 45,78 ty USD thude ve vay trung
han va dai han. Lai sufit ngla 9,2%, va ng
cia nha nudc chigm 12,4% u’Sn&, GNP.

Mic du trong thap nitn vira qua da
¢0 nhimg budc tién bd cd ¥ nghia,van con
c6 mot s6 véin nan ¢i hiru c¢in giai quygt:

a. Co cfu da gia khuyén khich cac
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doanh nghi¢p lao vao nhimg mal hang “co
loi nhiit”, fam cho nhimg shn phﬁm thit
y&u nhdt, gia ¢d dinh, va kem hiip dan roi
vao tinh trang khan hié¢m.

b. Viee ap dung quan niem huy dong
von va dau tu fa mot con dao hai ludi. Mat
phéan nguoe cta no fa viee nhiin manh dén
chuytn lai da dan cac doanh nghiep di dén
cho lao vao diu tu cic khu vuc kha disinh
ra mirc thu hdi von nhanh va mic bien loi
cao. Trong tinh hinh Trung Qudc,dieu do
ham § mot su déu tr qua do vao cac nganh
cbng nghitp nhe va mot sur phat trién tritre
trong ciiu tric ha tang co ban, mot khuyét
diém phd bién trong 1t ca cac cip chinh
quytn dja phuong, tham chf ch & céip bo.

(¢) Viee thi¢u chuyen dinh gia tai shn
bho doan ng da dé lai cho nhitu cong ty
nhimg khoan ng Im khong thé thu hoi
duoe, dac biet d6i voi nhitng cong ty quic
doanh. Nganh kinh doanh ngan hang dang
phai chimg kitn mOt su téng trudng gua
nhanh cta chuyen ng nan, va thue ticn cho
vay kém nghiem nhat da k&t thace voi vo so
mon no khodng hoan trh duoe.

(&) Co cfu gia thi trudong mdr mat
lam téng stc cung h'\ng, hoa, nha.mb mot
mat lai ddy mac tdng chi ticu én cao.
Nhung nhém dan ching thu duoc loi kém
nhét tir cong cude chi cach kinh 1€ gom ch
cong nhiin vien chire nha nudc, dang dimg
trude vien anh mire sdng giam sat.

Cong thtm vao do, tac dong kép cha
mOt nen kinh € ham hé qua mac da tao
nén mOt su lam phat “gian tiép” 18,5%
nam 1988 va 17,86% nam 1989.

IV/ Ciic y&u t& thanh cong
1. Chinh sach nha nude dn ¢8 va nhit
quan. X

2. Chinh sach tai chinh 6n dinh.

3. Dau tu vao ha tang kién trac.

4. Moi trudmg qude (€ thuain Ioi.

PHONG THIEN
Luoe dich ban tham luan cla Peter Kwok,
Téng giam ddc Bankers Trust Company,
Héng Kéng, thang hai nam 1992, tai Hi thao
vé Cai céch kinh t& & Trung Quéc - BHKT
-TPHCM.

Sau mot thoi gian dai khong du
cong nhan vi bi xem [a mot hinh thic d
thiz cha chi nghia tu ban, trong thoi ky n
cilra va cai cach hién nay, thi truong chin
khoén & Trung Qudcda bt dau duoc phi
hoi va xay dung tai nhimg trung thm kit
(€ 16n va nhimg dac khu kinh (& hin
manh. That ra, & Trung Qude, trude ni
1949 cting da timg tOn tai cac hinh thic ¢
thi truomg ching khoan gidng nhu
phuong Tay, chiinghan nhu & Thuong H
da timg c6 moOt thi trudbng ching khoi
thude loai 16n nhit cia Trung Qudc. ¢
cho phép md lai thi trubng chimg khoi
hitn nay, da cho théy gi6i lanh dao Trui
Qudchien da biét tiép thu nhimg thanh tu
cha nen kinh t& thj trudng, hay noi ci
khac, da biét “hoa giai” voi chi nghia
ban chir khdng khing khdng bam [
nhing Iythuy@t o tinh chiit gido ditu nk
trude kia.

Hien nay & Thuong Hai va mt |
noi khée, hitn tuong dong nguii xép hiar
dai ding d"lc dé chirdén phien minh duw
mua cd ph‘an cha cac congly da trd ni
quen thude. Co mot st dOng nhimg ngu
tham gia mua ban ¢d phiéu [a nhimg ngu
dau co gia [en (Thudit nga chuyen mon g
[a“bull™).

ML trong nhimg nguytn nhi
thanh Iap thi truong ching khoan fa & ct
ditu kien tai chanh cha chinh phi rug
uong bi suy sup nghicm trong. Vi he tho
thué méi khong thé cung c’ip di tien ct
ngan sach nén chinh pha phai cho phi
hanh cbdng trai va s8 cong trai nay ¢
taothanh mot thi trubmg tri gid dén 50
do-la. Vao dau thap nien 80, nhimg (r
phicu c(‘)ng ty daw tien cung da duoc ph;
hanh vai s§ luongnhd va duﬂc phén ph
nhu mot thir ¢ 1 cho cac ¢d dong. M
di Iu(.do(.hlnh phu chua cho phép, strmu
ban cic ¢ phitu va tréi phidu cotinh ch;
khong chinh thirc da dién ra & Thuong 11
ngay trén he phd, gidng nhu tinh trang ¢
xhy ra & New York cach day 200 nam, duw
bong cay butlon-wood. Trong giai doa
dau tien nay cha thj trubmg ching khod
Trung Qude, cac trii phiéu duoc cha ymu
ban nhitu hon [a caced phitu.

Nhung gitv day thi truomg char
khoanda tr& thanh trung thm du.m cliaci
k& hoach 16n. Thi truomg chimg khoa
Thuemg Hai dang tim ciach trsthianh trun
tam dicm giao dich chimg khoan 16m nhi
cha Trung Qudc, gidng nhu trude kia, Be
canh do, phai k& dén thi trubmg chim
khoan ca Dic khu Kinh 1€ Shenzhen ¢
mot qui md nhd hon, Rieng & l‘hutmg, Hi
6 dén hon 1 tricu nguoi tham gia vao (1
trubng chimg khoan voi dii cae loai ¢
phi€u va trai phiu.

C0O hai loai chimg khoéan duoe der
ra mua ban:loai “A" danh cho khach han
& trong nude. Cho dén nay, nhu cau cl
nguoi mua ve loai “A” nay van con rét 161
Con loai “B" duoc danh cho khach nude



~vai. Thi trubmg chimg khodn Thuong
1ida ban ra 73 tritu do-la cho cie loai ¢o

i “B” cha Cong ty Dien Tir Thuingg

-1 Trong mot thdi gian 164, khi cac

i€u loai “B" nay van ti€p tuc duoe ban
ngudi nude ngoai sé [a chil nhan dng clia
‘1 25% 1Ong s6 i shn clia cong ty. Cong
dien tir Thuong ITai cling [a cong ty dau
n cia Trung Qudc ban ¢d phitu cta
nh cho cie nha dau L nude ngoai. DO
i cic nha dfu (o nude ngoai, dic bitt
> chng ty tai chinh, Trung Qude viin con
mOt mién dét kinh doanh chua “khai
1c” duge nhieu. ’

Tuy nhien, mie dO rii ro trong dau
{rday ciing khong phai [a nhd. Trudce hét,
bét On chinh tri, mdt viin de gan nhur co

-h chéit thubmg xuyén cha Trung Quic,
-mot yéu 16 khién cho cic nha dau tu
Gengoai e ngai. Ngoai ra, 0'Trung Quie,
g véin de nhu quyen s& hitu vasirdung
I dai, cachitp ude thuong maiva cic hop
nglao ddng cing [anhimg viin de htt sic
< 18, khdng de dang thong qua ddi vai
cicac ben va Lt ch moi nguoi. e thng
toan va kiém toéin-cta Trung Qudc vin
ra dat d€n trinh dd cha the giGi cong
itn cho cic nha dauw tr nude ngoai rit ¢
21 khi bo tien dau 1 vao day. CO ¥ kién
) ring Trung Qudc van chua dat dén
h do cha (hE gioi ciing khién cho cic
adau L nude ngoai rit e ngai khi botien

Gidt buén ban chitng khodn; moi phe déu
ung hé.

dau turvao day. Co ¥ kién cho rang Trung
Qudde mérrdng thi trudng chimg khoan ciia
minh cho cac nha dau tu nude ngoai ma lai
khdngdit ra mOt he thing cacquidinh can
thiét vé mat ditu hanh, k& toan, kiém toan
va cac viin dt phap 1y chi y&u khac. Ho cir
dé cong vite titn hanh trude tien rdi moidat
ra luit I¢ sau. Cing may la chua O nhimg
dd be, thitt hai 1on laonao da xhy ra khién
cho thi truong chig khoan ¢d thé bi sup
dd. Su phan bitt di xir gira nha dau (u
trong nude va nha dau tw nude ngoai ciing
dang bi chi trich kich liet.

Chi ritng trong nam 1991 thoi, thi
truomg chimg khoan Thuong TTai dagido
dich 300 tritu do-la s@ ching khoan cha 8
cOng ty, chi bang hai ngay giao dich & thj
trutmg chirng khoan & 11ong Kong ma thdi,
nhung lai [a nhieu hon n€u so véi tinh hinh
40 nam trude ¢ Trung Qude. Trong nam
nay thi trutmg chmg khoén & Trung Qude
st duoc mi rdng hon vai su tham gia cha
nhigu cdng ty, cacdac khu va cic ving kinh
1€ khac cia dét nude. Nhu ¢au giao dich
chimg khoan [a mdt nhu cAu tu nhien cla
dbi sdng va hoat ddng ctia nén kinh (€ thi

Xép hang & Thupng Hai 48 mua 8 phid

trutmg. Hinh nhu & Trung Qude su hoat |

dong, giao dich tdp ndp thi trudng chimg
khodin con ¢6 § nghia mudn bu lai thoi gian
da mét trong 40 n&im ngd quén vira qua.

0

(Asiaweek, 17.1.1992)
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