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Tóm tắt       

Bài viết này nghiên cứu sư ̣hình thành và phát triển của các chính sách kiểm soát vốn của Trung 

Quốc. Người ta cho rằng việc duy trì các chính sách kiểm soát chặt chẽ trong bối cảnh tự do 

hóa toàn cầu là kết quả của sự thống trị của một khối liên kết mang tính lịch sử, bao gồm tư 

bản công nghiệp nước ngoài, tư bản ngân hàng và công nghiệp do Nhà nước Trung Quốc sở 

hữu, và một bộ phận Nhà nước Trung Quốc muốn kiểm soát nền kinh tế Trung Quốc. Dù vậy, 

bất chấp sự kiểm soát đó, sự tự do hóa đáng kể trong tài khoản vốn đã và đang được thực hiện. 

Viêc̣ này là môṭ phần trong chiến lược của một bộ phận tầng lớp chính quyền nhằm chuyển đổi 

mô hình tích lũy của Trung Quốc nhằm hình thành đối troṇg với Mỹ. Ủng hộ cho chiến lược 

này là các nhà kỹ trị, những người giàu ở Trung Quốc và tư bản tài chính nước ngoài. Hiêṇ taị, 

các lực lượng xã hội ủng hô ̣tự do hóa đang chiếm ưu thế. Điều này có thể giúp Trung Quốc 

hòa nhập hoàn toàn vào khu trung tâm của phương Tây. 

International Politics (2015) 52, 724–742. doi:10.1057/ip.2015.16 

Từ khóa: Trung Quốc, kiểm soát vốn, tư ̣do hóa, vùng trung tâm, trạng thái đối đầu. 
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Giới thiệu 

“Sự trỗi dậy của Trung Quốc” đang là tâm điểm của quốc tế hiêṇ nay, không chỉ trong công 

luận mà còn trong giới học thuật. Trong khi một số học giả cho rằng Trung Quốc đang thách 

thức “trật tự tự do” của phương Tây, một số hoc̣ giả khác lại không tin quốc gia này có khả 

năng gây ra tác động mang tính hệ thống. Để đánh giá tác động của sự trỗi dậy của Trung Quốc, 

cần phải trả lời hai câu hỏi sau: Thứ nhất, Trung Quốc có khả năng thách thức trật tự phương 

Tây do Mỹ đứng đầu hay không? Thứ hai, sự trỗi dậy của Trung Quốc có đưa ra đươc̣ sáng 

kiến mới cho cấu trúc cố kết của nền kinh tế chính trị thế giới hay không? 

Nếu câu trả lời cho câu hỏi thứ hai là “không” thì sự trỗi dậy của Trung Quốc chỉ đơn giản 

là mang tới những thay đổi trong trật tự thế giới hiện thời mà không đe dọa tới trật tự mà 

phương Tây đã xây dựng (xem Ikenberry, 2008; Gindin và Panitch, 2012). Ví dụ, theo Harvey 

(2005, tr. 151) Trung Quốc đã và đang trải qua quá trình tân tự do hóa1 mang màu sắc Trung 

Quốc, và do đó se ̃không hình thành một daṇg đối đầu mang tính ý thức hê ̣nào tới nền kinh tế 

tư bản toàn cầu do Mỹ đứng đầu. Tuy nhiên, nếu câu trả lời là “có”, nó có thể dẫn đến một “sư ̣

xung đôṭ về tư tưởng” giữa những quan điểm của phương Tây và góc nhìn của Trung Quốc 

(xem Arrighi, 2007; Strange, 2011; Amin, 2013). Điều này được nhắc đến bằng những khái 

niệm như “Mô hình Trung Quốc” hay “Đồng thuận Bắc Kinh” đối lập với “Mô hình Anh – 

Mỹ” hay “Đồng thuận Washington”. 

Viêc̣ Trung Quốc sẽ trở thành thách thức đối với trật tự tân tự do của phương Tây do Mỹ 

đứng đầu hay sẽ gia nhập vào trật tự này cho đến nay vẫn chưa thực sự rõ ràng. Bởi vậy, ảnh 

hưởng tiềm tàng của Trung Quốc trong tương lai thường được đánh giá dựa trên những góc 

nhìn về tư tưởng và tham vọng chính trị. Bài viết này nhằm đánh giá liệu Trung Quốc có gia 

tăng thách thức ý thức hê ̣đối với trật tự thế giới hiện tại hay không thông qua viêc̣ phân tích 

diêñ tiến của các chính sách kiểm soát vốn và thảo luận những nền tảng của các chính sách 

kiểm soát sự lưu chuyển dòng vốn tự do của Trung Quốc. Việc tháo bỏ kiểm soát vốn, dù được 

chủ nghiã tân tự do ủng hô,̣ đóng vai trò quan troṇg trong việc truyền bá các chính sách của 

trường phái tân tư ̣do ở nhiều quốc gia (xem Gill và Law, 1989; Harmes, 2006). Do đó, có thể 

nói rằng kiểm soát vốn là vấn đề mang tính đại diện, hay ít nhất là mang tính dư ̣báo cho sư ̣

phát triển chung của Trung Quốc. Vì vâỵ, nó có thể làm sáng rõ liệu Trung Quốc có thể trở 

thành thách thức đối với trật tự thế giới do phương Tây thiết lập hay không. 

                                                 
1 Tân tự do hoá: một phong trào của thập niên 60, đề cao sự tự do cạnh tranh trên thị trường và yêu cầu nhà nước 

hạn chế sự can thiệp vào kinh tế (Người dịch – N.d) 
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Trong phần đầu, tôi [tác giả] sẽ tóm tắt ngắn gọn học thuyết của Kees van der Pijl về cấu 

trúc khu trung tâm – đối địch trong nền kinh tế chính trị toàn cầu. Hoc̣ thuyết này cho thấy 

Trung Quốc có nhiều đặc điểm của một nhà nước đối địch đương đaị. Phần hai se ̃trình bày về 

cấu trúc kiểm soát vốn của Trung Quốc trước khi khủng hoảng tài chính toàn cầu xảy ra, và 

khối liên kết lịch sử đứng sau ủng hộ cho sự kiểm soát này. Trong phần ba, chúng ta sẽ bàn tới 

việc tự do hóa các chính sách kiểm soát vốn sau khủng hoảng. Lý do chính yếu cho viêc̣ tư ̣do 

hóa này là chiến lược “thách thức Mỹ bằng cách Mỹ hóa” của một bộ phận giai cấp cầm quyền 

Trung Quốc. Đối mặt với sự phản đối từ khối liên kết lịch sử vâñ muốn tiếp tục mô hình tích 

lũy hiện thời, nhóm người này đã áp dụng chiến lược chủ đạo là “quốc tế hóa đồng Nhân dân 

tệ”. Và như ở phần kết luận, chiến lược này có vẻ đang hiệu quả, và sự tự do hóa và gia nhập 

vào khu trung tâm có thể se ̃tiếp diễn.  
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Cấu trúc khu trung tâm - nhà nước đối địch và Trung Quốc 

Khu trung tâm và các nhà nước đối địch 

Có thể trả lời câu hỏi liệu Trung Quốc có hôị nhâp̣ vào nền kinh tế chính trị của phương Tây 

do Mỹ cầm đầu hay không dưạ trên các cơ sở lý thuyết khác nhau. Bài viết này sẽ dựa trên mô 

hình của Kees van der Pijl, trong bối cảnh truyền thống của chủ nghĩa duy vật lịch sử, xoay 

quanh những hiểu biết của trường phái tân Gramsci. Có môṭ số lý do để kết luâṇ rằng khung lý 

thuyết này có thể cung cấp cái nhìn sâu sắc về trật tự thế giới hiện thời và vai trò của Trung 

Quốc. Thứ nhất, Van der Pijl cho thấy vai trò lịch sử của những quyền lực mới nổi (sẽ được 

thảo luâṇ dưới đây) có thể dễ dàng áp dụng vào tình thế hiện thời của Trung Quốc. Thứ hai, 

đối lập với một số quan điểm tự do và duy thực về những quyền lực mới nổi, ông tập trung vào 

những đặc trưng trong phương thức sản xuất tư bản và mối quan hệ giai cấp mà nó tạo ra. Thứ 

ba, ông tích hợp sự đối đầu địa chính trị và các mối quan hệ giai cấp (đa quốc gia) vào cùng 

một hệ thống. 

Van der Pijl (1998, 2008, 2012) bắt đầu bằng việc phân biệt “khu trung tâm Lockean” và 

“nhà nước đối địch Hobbesian”. Điểm khởi đầu cho phân tích của ông là sự tồn tại của hai 

phức hợp nhà nước/xã hội khác biệt. Một mặt, sau cuộc Cách mạng Vinh quang tại Anh năm 

1688, tại phía tây khu vực nói tiếng Anh, tầng lớp tư sản mới nổi đa ̃tạo ra một nhà nước tự do. 

Trong mô hình nhà nước này, địa vị đứng đầu của giới tư bản có thế lực được xác lập, và xã 

hội dân sự của các quốc gia này “tự điều tiết” và tương đối độc lập với nhà nước. Trong cấu 

trúc Lockean phổ biến ở phía Tây, có sự phân biệt giữa giai cấp thống trị, giai cấp nắm giữ của 

cải, kiểm soát các đòn bẩy kinh tế quan trọng và quyết định tốc độ thay đổi xã hội, và tầng lớp 

chính quyền quản lý nhà nước và xử lý các vấn đề thường nhâṭ. Qua các thế kỷ tiếp theo, phức 

hợp nhà nước/xã hội từ khu trung tâm Lockean đã lan sang các quốc gia khác. 

Mặt khác, tại những quốc gia phản đối việc phải lệ thuộc vào khu trung tâm Lockean, sự 

phân biệt giữa giai cấp thống trị và tầng lớp chính quyền gần như không có. Những quốc gia 

này tồn tại cấu trúc Hobbesian, trong đó một giai cấp duy nhất chỉ huy cả nền kinh tế và hệ 

thống nhà nước. Van der Pijl (1998) đặt tên cho giai cấp này là “giai cấp nhà nước”, “bởi vì 

quyền lực của nó chủ yếu nằm ở việc nó nắm giữ bộ máy nhà nước thay vì khả năng tự tái sản 

xuất nền tảng xã hội” (tr. 79). Cấu trúc này không tồn tại một giai cấp thống trị độc lập như 

trong phức hợp nhà nước/xã hội Lockean. Những nhà nước đối địch này dựa trên thế lực chính 

quyền để tăng cường và giữ vững tốc độ thay đổi xã hội và phát triển tài sản kinh tế và quân 

sự cần thiết để bảo vệ nó trước phương Tây (van der Pijl, 2012, tr. 504). Theo đó, nhà nước 
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phải chống lại sự “ngoại vi hóa” đến từ khu trung tâm nắm nhiều quyền lực hơn (van der Pijl, 

1998, tr. 78). Trong cuộc chiến của họ, để bắt kịp những quốc gia tư bản tiên tiến ở khu trung 

tâm, các nhà nước đối địch mang nhiều đặc điểm giống nhau. Trước hết, như đã đề câp̣ ở trên, 

đó là một phức hợp nhà nước/xã hội khác biệt. Thứ hai, nhà nước kiểm soát nền kinh tế rất chặt 

che,̃ và giai cấp nhà nước cũng tích cực định hướng nền kinh tế. Nguyện vọng của các lực 

lượng xã hội phụ thuộc vào sự phát triển kinh tế quốc gia như trong kế hoac̣h của nhà nước. 

Bởi vậy, sở hữu nhà nước tại các mảng kinh tế chiến lược cũng là yếu tố cần thiết. Thứ ba, các 

nhà nước đối địch trong quá khứ khẳng định quyền tối cao của họ và giữ thế đối địch bằng cách 

“đóng cửa trước sư ̣ảnh hưởng và dòng vốn đến từ phương Tây” (van der Pijl, 2008). Một nhà 

nước Hobbesian theo đó phải đóng cửa tuyệt đối trước những tiến trình đang được hiện thực 

hóa tại khu trung tâm. 

Cuối cùng, cần chú ý rằng tất cả các nhà nước đối địch trước kia đều đã bị khu trung tâm 

phương Tây đánh bại, hoăc̣ bằng chiến tranh hoặc bầu cử (hoăc̣ bằng cạnh tranh kinh tế), từ 

chính quyền Bonapart ở Pháp (thế kỷ 18 – 19) và chủ nghĩa dân tộc Đức (cuối thế kỷ 19 đầu 

thế kỷ 20) đến chính quyền Xô Viết cuối thế kỷ 20. Dù đây không phải là một kết cục được 

định trước nhưng có một logic chung dẫn đến việc các nhà nước đối địch gia nhập vào khu 

trung tâm. Thứ nhất, các nhà nước đối địch không tránh khỏi cuôc̣ cạnh tranh về địa kinh tế 

với khu trung tâm. Tuy nhiên, khu trung tâm tận dụng những lợi thế về kinh tế, quân sự, tư 

tưởng bởi họ là “người đi đầu trong cuộc cách mạng tư bản trên thế giới và hoàn toàn kiểm 

soát nền kinh tế thế giới” (van der Pijl, 2008). Những bất lợi cạnh tranh này buộc các nhà nước 

đối địch phải sao chép (có chọn lọc) thực tiễn và các nhân tố trong nền kinh tế và phức hợp nhà 

nước/xã hội của khu trung tâm vi ̀họ đang muốn thúc đẩy sự phát triển xã hội theo đường hướng 

phát triển của những xã hội đang nắm trong tay lợi thế” (van der Pijl, 2012, tr. 505). Kết quả 

là các giai cấp nội địa trong nhà nước đối địch sẽ phát triển ngày càng “giống với xu thế phổ 

biến tại các quốc gia thuộc khu trung tâm” (van der Pijl, 1998, tr. 82). 

Thứ hai, có những “kênh truyền dẫn đa quốc gia hỗ trợ trong một sự hợp nhất bá quyền” 

(van der Pijl, 1998, tr. 117). Bởi thế, áp lực phải phát triển thành một cấu trúc nhà nước – xã 

hội Lockean và những tiêu chuẩn tư bản phương Tây được đặt ra bởi các lực lượng xã hội nội 

địa sẽ được bổ trợ bởi những áp lực đến từ bên ngoài: “Trong lịch sử, phương Tây đã taọ áp 

lực cho các xã hội nhà nước đối địch, buộc họ chịu quy phục kỷ luật của tư bản chủ nghĩa, 

đồng thời tìm kiếm những đồng minh trong nội bộ chính quyền nhà nước đó, mà những đồng 

minh này sẵn sàng ủng hộ chủ nghĩa tự do xuyên quốc gia” (van der Pijl, 2010, tr. 45). Đặc 

biệt, trong nền kinh tế tư bản toàn cầu hóa, có nhiều cơ hội để nhân tố “ngoaị” xuất hiêṇ trong 
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chính quyền các nhà nước đối địch do phương Tây tác động. Tóm lại, “sự kết hợp tiềm ẩn giữa 

áp lực bên ngoài và các mâu thuẫn bên trong luôn có thể xảy ra” (van der Pijl, 2012, tr. 505). 

Trung Quốc – Nhà nước đối địch mới 

Với những đăc̣ điểm nhâṇ diêṇ một nhà nước đối địch điển hình như đã được chỉ rõ, Trung 

Quốc có thể được coi là một nhà nước đối địch trong thời đaị này. Bản thân Van der Pijl (2008, 

2012) cũng cho rằng Trung Quốc hiện nay là một nhà nước đối địch lớn, có tiềm năng thách 

thức sự bá quyền của phương Tây. Đặc điểm đầu tiên về vị thế đối địch của Trung Quốc là 

phức hợp nhà nước/xã hội khác biệt của nó. Giai cấp nhà nước, trong trường hợp này là Đảng 

Cộng sản Trung Quốc (CCP), kiểm soát cả nền kinh tế và chính quyền. Xã hội dân sự không 

tự điều tiết, và tốc độ thay đổi trong xã hội do CCP quyết định. Không tồn tại một giai cấp 

thống trị độc lập với chính quyền theo như định nghĩa của phương Tây. Van der Pijl (2012, tr. 

509) viết rằng “đặc điểm cốt yếu trong mô hình tích lũy của Trung Quốc là vẫn giữ tính chất 

của một phức hợp nhà nước/xã hội đối địch, trong đó giai cấp nhà nước chiếm giữ cán cân 

quyền lực quan trọng, đóng vai trò như một lực lượng tham gia và định hướng hệ thống giai 

cấp thay vì đương đầu với nó”. 

Điều này đưa chúng ta đến với đặc điểm thứ hai: Chính quyền Trung Quốc can thiệp mạnh 

mẽ và duy trì mức kiểm soát nhất định (và có sở hữu trực tiếp) đối với nền kinh tế Trung Quốc 

(Chin và Thakur, 2010, tr. 124; McNally, 2012, tr. 752-753). Như Van der Pijl (2012, tr. 505) 

đa ̃viết, “Giai cấp nhà nước Trung Quốc hiện nay nắm quyền quyết định ưu tiên phát triển và 

có thể đẩy maṇh hoăc̣ kìm hãm tốc độ thay đổi”. Sự xuất hiện của “cơ chế thị trường” không 

hề phủ định luận điểm này. Như Wu (2010, tr. 624) đa ̃chỉ ra: “Bằng cách hiểu rằng cải cách 

mang định hướng thị trường là quá trình do nhà nước điều hành, chúng ta cũng có thể hiểu lý 

do vì sao năng lực của nhà nước không bị suy giảm mà còn tăng lên trong quá trình chuyển đổi 

sang cơ chế thị trường”. Trên thưc̣ tế, sự khôi phục chủ nghĩa tư bản dưới hình thức một “cuộc 

cách mạng thụ động” (Gray, 2010) là một quyết định tỉnh táo trong nỗ lực của Trung Quốc 

nhằm bắt kịp phương Tây. Tư bản Trung Quốc vẫn chấp nhận nhà nước đóng “một vai trò 

thống liñh trong viêc̣ ủng hô ̣và định hướng tích lũy tư bản” (McNally, 2012, tr. 750). 

Thứ ba, lý lẽ chủ đạo đằng sau phức hệ nhà nước/xã hội và sự can thiệp của nhà nước trong 

nền kinh tế Trung Quốc được gọi là “sự phát triển quốc gia có chủ quyền” (Chin và Thakur, 

2010, tr. 124). Tuy vậy, sự trỗi dậy của Trung Quốc như một nhà nước đối địch xảy ra đồng 

thời và chịu ảnh hưởng của giai đoạn lịch sử của chủ nghĩa tân tự do và tư bản toàn cầu (Baek, 

2005, tr. 496). Cần chú ý rằng giai cấp nhà nước Trung Quốc đã lựa chọn xây dựng nhà nước 
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đối địch trong bối cảnh toàn cầu hóa (Strange, 2011, tr. 544-556; McNally, 2012, tr. 750) thay 

vì “chống lại” tiến trình này bằng cách hòa mình vào nền kinh tế tư bản toàn cầu để thúc đẩy 

tăng trưởng kinh tế (Breslin, 2005, tr. 749). Vì vâỵ, có thể nói rằng về tầm quan trọng của vốn 

công nghiệp nước ngoài, Trung Quốc có sự khác biệt về chất so với các nhà nước phát triển 

trước cũng như các quốc gia đi sau (xem Harvey, 2005, tr. 137; Nolan, 2011, tr. 57). Trên thưc̣ 

tế, van der Pijl (2008) đã chú ý tới sự phụ thuôc̣ của Trung Quốc vào vốn và thị trường nước 

ngoài. Rõ ràng rằng, vai trò to lớn của tư bản công nghiệp nước ngoài với dòng vốn đầu tư trực 

tiếp (FDI) vào Trung Quốc có vẻ như mâu thuẫn với vị thế đối địch hiện nay. 

Khối liên kết lịch sử đứng sau chính sách kiểm soát vốn 

Kiểm soát vốn của Trung Quốc trước khủng hoảng 

Bất chấp vai trò của FDI, Trung Quốc vẫn kiểm soát chặt chẽ dòng vốn ngắn hạn trong nhiều 

thập kỷ qua. Nói cách khác, dù tư bản công nghiệp có vai trò lớn trong phát triển kinh tế Trung 

Quốc nhưng tư bản tài chính hầu hết bị kìm hãm bởi sự kiểm soát này. Dù Trung Quốc đã đạt 

được sự chuyển đổi tự do của tài khoản vãng lai từ năm 1996, nhưng tài khoản vốn vẫn bị giới 

hạn khá nhiều. Kết quả là, theo Amin (2013, tr. 24), “Trung Quốc vẫn nằm ngoài xu thế toàn 

cầu hóa tài chính” (cũng được khẳng định trong tài liêụ của Breslin, 2004, tr. 662; Hansakul và 

cộng sự, 2009). 

Sự kiểm soát của Trung Quốc có thể chia thành kiểm soát dòng vốn vào và dòng vốn ra. 

Thứ nhất, kiểm soát vốn giới hạn sự thâm nhập của vốn tài chính nước ngoài. Dù Trung Quốc 

đang thưc̣ hiêṇ dần tự do hóa kể từ năm 1981, nhưng ngành ngân hàng Trung Quốc vẫn quay 

lưng với sự tham gia của ngân hàng ngoại. Mặc dù việc gia nhập WTO của Trung Quốc đòi 

hỏi phải mang lại nhiều cơ hội hơn cho các ngân hàng ngoại thâm nhập vào Trung Quốc nhưng 

sự hạn chế thành phần nước ngoài tham gia ngành dịch vụ tài chính của Trung Quốc vẫn còn 

rất đáng kể. Một định chế nước ngoài chỉ có thể sở hữu nhiều nhất 20% vốn của một ngân hàng 

Trung Quốc, và tổng sở hữu nước ngoài trong một ngân hàng Trung Quốc không được vượt 

quá 25% (Hope và HU, 2006, tr. 63; Liang, 2010, tr. 62). Hơn nữa, dù đến cuối năm 2007 đa ̃

có 193 ngân hàng ngoại gia nhập ngành dịch vụ tài chính Trung Quốc, nhưng những ngân hàng 

này lại chiếm thị phần rất nhỏ, và cũng chỉ chiếm 2,4% trên tổng tài sản của hệ thống năm 2007 

(Hope và HU, 2006, tr. 45; Gao và Yu 2009, tr. 122; Hansakul và cộng sự, 2009). 

Giới chức trách Trung Quốc cũng giới hạn sự tham gia của các nhà đầu tư nước ngoài vào 

thị trường cổ phiếu và trái phiếu. Tại thị trường cổ phiếu – thị trường trao đổi quan trọng bậc 
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nhất, các nhà đầu tư nước ngoài mới chỉ được tham gia từ năm 2002 qua chương trình Nhà Đầu 

tư Tổ chức Nước ngoài Đủ Điều kiện (QFII) (Ji và Thomas, 2005, tr. 33; Lardy và Douglass, 

2011; SAFE, 2012). Đến cuối năm 2007, hạn mức cho chương trình này chỉ gần 10 tỷ USD, 

tương đương khoảng 3% so với vốn hóa của toàn thị trường cổ phiếu (Ma và McCauley, 2007; 

Dobson và Masson, 2009, tr. 129; Hansakul và cộng sự, 2009). Ngoài ra, một nhà đầu tư nước 

ngoài chỉ có thể nắm giữ tối đa 10% vốn của một công ty niêm yết, và sở hữu nước ngoài của 

một công ty niêm yết không được vượt quá 20% vốn. Trong thị trường trái phiếu, những nhà 

đầu tư nước ngoài còn bị giới hạn nhiều hơn. Thị trường trái phiếu liên ngân hàng Trung Quốc 

– thi ̣ trường thống trị thị trường trái phiếu, cho đến năm 2010 vẫn đóng cửa với các nhà đầu tư 

không nước ngoài (Gao và Yu, 2009, tr. 121; HSBC, 2011). Trong năm 2007, chỉ 0,5% trái 

phiếu trên thị trường liên ngân hàng thuôc̣ quyền sở hữu của nhà đầu tư nước ngoài (Hansakul 

và cộng sự, 2009). 

Một trong những hậu quả của sự kiểm soát chặt chẽ của chính quyền và vai trò bị giới hạn 

của danh mục đầu tư nước ngoài là một thị trường vốn khá nhỏ so với GDP, đặc biệt so với các 

nước công nghiệp khác (Baek, 2005, tr. 490; Zhou, 2005; Dobson và Masson, 2009, tr. 129; 

Hansakul và cộng sự, 2009; Larday và Dauglass, 2011). Ví dụ, năm 2003 thị trường trái phiếu 

doanh nghiệp chỉ chiếm dưới 1% GDP, so với con số này tại Mỹ là 140%, tại EU là 85% (Ji và 

Thomas, 2005, tr. 32). Vốn hóa thị trường cổ phiếu trung bình từ năm 1998 đến 2007 là 45,6% 

GDP tại Trung Quốc, so với con số này tại Nhật bản là 79,1% và tại Mỹ là 140,4% (Wu và 

cộng sự, 2010, tr. 67-69). 

Cũng do thị trường vốn khá nhỏ nên các khoản vay ngân hàng chiếm tới 70 – 90% các giao 

dịch trung gian tài chính trong giai đoạn trước khủng hoảng (Thomas và Ji, 206; Hansakul và 

cộng sự, 2009, tr. 21). Hơn nữa, các ngân hàng nhà nước nắm phần lớn thị phần (khoảng 80%) 

về cả các khoản cho vay và tiền gửi (Laurenceson và Chai. 2001, tr. 211; Baek, 2005, tr. 491). 

Tóm lại, “Sự phát triển bị giới hạn của thị trường vốn và nợ khiến cho hệ thống ngân hàng quốc 

doanh trở thành cuộc chơi duy nhất của bên đi vay và bên cho vay” (Prasad, 2009, tr. 114). 

Điều này, như phân tích dưới đây, sẽ là cốt lõi cho mô hình tích lũy tại Trung Quốc. 

Hình thức kiểm soát vốn thứ hai là các chính sách kiểm soát dòng vốn ra. Dòng vốn tài 

chính đầu tư ra nước ngoài của Trung Quốc thậm chí còn bị kiểm soát nhiều hơn dòng vốn đầu 

tư vào trong nước. Chỉ đến tháng 4 năm 2006, chương trình Nhà Đầu tư Tổ chức Nội địa Đủ 

Điều kiện (QDII) mới được ban hành, cho phép các nhà đầu tư Trung Quốc đầu tư một phần 

khoản tiết kiệm của họ vào thị trường tài chính nước ngoài (Dobson và Masson, 2009; Gao và 

Yu, 2009, tr. 121; Lardy và Douglass, 2011; SAFE, 2012). Đến cuối năm 2007, hạn mức cho 
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phép của chương trình này là 42,17 tỷ USD (Song, 2007). Với mức cao nhất trong năm 2007, 

chương trình QDII chỉ chiếm 2,1% tổng tiết kiệm của người dân Trung Quốc (Lardy và 

Douglass, 2011). Bên cạnh chương trình QDII, giới hạn mua sắm hàng năm của người dân 

Trung Quốc tại thị trường ngoại hối mục đích thanh toán là 20.000 USD (Ji, 2011). Kiểm soát 

dòng vốn ra và dòng vốn vào thậm chí còn được hỗ trơ ̣thông qua giới hạn chuyển đổi tiền tệ 

(Dobson và Masson, 2009, tr. 127). Trước giai đoaṇ khủng hoảng, đồng Nhân dân tệ chỉ có thể 

chuyển sang các ngoại tệ khác nếu có mục đích đặc biệt. 

Mô hình tích lũy của Trung Quốc và chính sách kiểm soát vốn 

Tại sao Trung Quốc vẫn giữ sự kiểm soát chặt chẽ dòng vốn trong bối cảnh việc tự do hóa tài 

khoản vốn đã trở thành một chuẩn mực được chấp nhận trên toàn thế giới? Một nguyên nhân 

quan trọng là việc kiểm soát vốn là cốt lõi để giữ vững mô hình tích lũy hiện tại. Mô hình này 

tạo ra những lực lượng xã hội, theo lý thuyết sẽ tạo nên một khối liên kết lịch sử, hưởng lợi từ 

việc kiểm soát vốn. Mô hình tích lũy của Trung Quốc, đặc biệt là sau khi gia nhập WTO năm 

2001, dựa trên hai mũi nhọn tăng trưởng là xuất khẩu và đầu tư (Palley, 2006, tr. 71; Zhu và 

Kotz, 2011, tr. 22-24; xem Vermerien và Dierckx, 2012 hoặc Otero-Iglesias và Vermerien, 

2015 với những bàn luận sâu hơn). 

Chính sách kiểm soát vốn là cốt yếu để duy trì mô hình tích lũy định hướng xuất khẩu và 

đầu tư hiện nay của Trung Quốc vi ̀hai lý do. Thứ nhất, việc tự do hóa tài khoản vốn có thể dẫn 

đến những dòng vốn mang tính đầu cơ nhiều hơn, điều này có thể làm cho tỷ giá trở nên bất ổn 

và khó kiểm soát (Zhang, 2012, tr. 52-53). Mức tỷ giá ổn định (và theo nhiều ý kiến là được 

định giá thấp), cùng với mức lương thấp, là nhân tố chính taọ lợi nhuận to lớn của khu vực xuất 

khẩu của Trung Quốc. Thứ hai, sự áp đặt của chính sách kiểm soát vốn rất quan trọng trong 

việc tài trợ đầu tư của các ngân hàng quốc doanh bởi nó đồng nghĩa với việc dân chúng có rất 

ít lựa chọn ngoài việc gửi tiền vào những ngân hàng này (Palley, 2006, tr.73; Prasad, 2009; 

Zhang, 2012, tr. 53). Kiểm soát dòng vốn đầu tư ra ngoài nước ngăn cản một lượng tiền tiết 

kiệm lớn trong môṭ bô ̣phâṇ dân chúng Trung Quốc muốn tìm kiếm các khoản lời lớn hơn từ 

việc đầu tư ra nước ngoài. Thêm nữa, việc không có một thị trường cổ phiếu và trái phiếu đủ 

sâu và thanh khoản cao đồng nghĩa với việc có quá ít lựa chọn khác thay vì gửi các khoản tiết 

kiệm vào ngân hàng. Cuối cùng, thị phần quá nhỏ của các ngân hàng nước ngoài khiến người 

dân tin rằng giải pháp an toàn nhất là gửi tiết kiệm vào các ngân hàng quốc doanh. Kết quả là, 

các ngân hàng quốc doanh nắm trong tay một lượng tiền gửi giá rẻ và dồi dào, từ đó cung cấp 

cho các công ty công nghiệp nhà nước những khoản vay giá rẻ (Pradsad, 2009, tr.106; Overholt, 
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2010, tr.26; The Economist, 2012; Sender, 2013). Khó có thể phủ nhâṇ rằng, mức chênh lệch 

laĩ suất đó đảm bảo cho các ngân hàng quốc doanh đaṭ đươc̣ lợi nhuận lớn (ví dụ, Zhou, 2004; 

Lardy và Doughlass, 2011; Sender, 2012). Vì vâỵ, sự nới lỏng kiểm soát vốn có thể đe dọa lợi 

nhuận của các ngân hàng quốc doanh (Prasad, 2009, Larfy và Douglass, 2011; Yao, 2013). 

Tài khoản vốn mở hơn có thể gây nguy hại đến các ngân hàng quốc doanh, bởi thế nó cũng 

đe dọa tới các khoản vay giá rẻ được sử dụng để tài trợ cho những khoản đầu tư của các công 

ty nhà nước (Dean, 2000, tr. 64; Yao, 2013). Các công ty này nắm vai trò quan trọng trong tỷ 

trọng đầu tư cao của Trung Quốc. Năm 2006, những công ty này chỉ chiếm 8% số lượng các 

doanh nghiệp công nghiệp nhưng tạo ra 36% giá trị gia tăng trong ngành công nghiệp 

(McNally, 2012, tr. 753). Nếu các khoản đầu tư của các công ty này bị đe dọa bởi sự gia tăng 

chi phí vốn, mô hình tích lũy cũng sẽ bị thay đổi đáng kể. 

Tóm laị, các chính sách kiểm soát vốn là nhân tố chính duy trì mô hình tích lũy của Trung 

Quốc. Những chính sách này phục vụ cho lợi ích của một số nhóm hưởng lợi từ mô hình này, 

có thể kể đến như tư bản công nghiệp trọng xuất khẩu, tư bản công nghiệp nội địa trọng đầu 

tư, và tư bản ngân hàng trong nước. Chúng được gắn mác như “các lợi ích miễn phí” kìm chân 

sự cải cách (Sender, 2013; Yao, 2013). Mallaby và Wethington (2012, tr. 139-140) đa ̃miêu tả 

khối liên kết này như sau: “Các ngân hàng quốc doanh không muốn trả khách hàng gửi tiền 

một mức lãi suất ngang bằng với thị trường. Những khách hàng vay vốn có quan hệ chính trị, 

ví dụ như các công ty xây dựng quốc doanh, không muốn từ bỏ các khoản vay giá rẻ. Các nhà 

xuất khẩu có quan hệ chính trị, những công ty tạo mà các cơ quan nhà nước địa phương trông 

chờ tạo ra công ăn việc làm cho địa phương của họ, không muốn từ bỏ lợi thế cạnh tranh đến 

từ tỷ giá”. Những lực lượng chính trị đó tạo ra một liên minh không muốn cải tiến mô hình tích 

lũy hiện tại (Naughton, 2008; Hung, 2009; Zhu và Kolt, 2011, tr. 28). 

Giai cấp nhà nước Trung Quốc: thách thức đến khu trung tâm 

Bên cạnh những lực lượng xã hội hưởng lợi từ kiểm soát vốn, có một nguyên nhân thứ hai lý 

giải tại sao chính sách này vẫn được duy trì, đó là chúng cho phép giai cấp nhà nước nắm giữ 

quyền chỉ huy nền kinh tế nội địa ở một mức độ nào đó. Giai cấp nhà nước không muốn từ bỏ 

sự kiểm soát này vì điều này có thể làm suy giảm vị thế đối địch của Trung Quốc. Trên thưc̣ 

tế, có một sự “ngầm chống lại việc xóa bỏ các công cụ được sử dụng để duy trì ảnh hưởng của 

nhà nước lên nền kinh tế” (Rosen và Haneman, 2009). 
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Thứ nhất, kiểm soát dòng vốn quốc tế mang lại cho Trung Quốc khả năng tránh khỏi khủng 

hoảng và bất ổn (Prasad, 2009, tr.120). “Ở một mức độ nào đó, nền kinh tế đã tránh được những 

hiệu ứng có khả năng gây bất ổn do một số vâṇ động không mong muốn, đặc biệt là dòng vốn 

ngắn hạn (Laurenseson và Tang, 2005). Thêm nữa, một tài khoản vốn mở dễ kéo theo một 

dòng vốn ra lớn và một cuộc khủng hoảng ngân hàng (Palley, 2006; Prasad, 2009, tr.120; Lardy 

và Douglass, 2011, tr. 75). Về mặt này, nhà nước đối địch Trung Quốc có thể xem như “một 

phương thức tổ chức hợp lý bằng cách đó những người chơi yếu kém trong hệ thống toàn cầu 

có thể chịu được sức mạnh tuyệt đối của dòng vốn quốc tế” (McNally, 2012, tr. 768). 

Thứ hai, như đã nói ở trên, kiểm soát vốn là nhân tố cốt yếu để duy trì mô hình tích lũy khác 

biệt của Trung Quốc – môṭ mô hình mang lại tỷ lệ tăng trưởng cao. Từ lâu, kiểm soát vốn đã 

được biết tới là công cụ cho phép một quốc gia đi chệch ra khỏi những chính sách kinh tế vĩ 

mô tân tự do, chính sách tổ chức và khu vực tài chính. Bằng việc duy trì kiểm soát vốn, Trung 

Quốc đã có thể kiểm soát và định hướng các dòng chảy nội địa ở một mức nhất định, và từ đó 

thúc đẩy tăng trưởng kinh tế (Baek, 2005, tr. 491; McNally, 2012, tr.753). 

Tóm laị, kiểm soát vốn cho phép giai cấp nhà nước giữ một mức kiểm soát nhất định đối 

với nền kinh tế bằng việc ngăn không cho dòng vốn tài chính đa quốc gia chảy tự do (Baek, 

2005, tr. 486; Amin, 2013, tr.24). Harvey (2005, tr.123) đa ̃chỉ rõ: “những rào cản được dựng 

lên với đầu tư nước ngoài giới hạn một cách hiệu quả sức mạnh của tư bản tài chính thế giới 

so với nhà nước Trung Quốc. Việc không chấp nhận những hình thức trung gian tài chính khác 

ngoài các ngân hàng quốc doanh – như thị trường cổ phiếu và vốn – đa ̃tước đi của tư bản một 

trong những vũ khí quan trọng đối đầu với quyền lực nhà nước”. Từ đó suy ra, tự do hóa tài 

khoản vốn có thể khiến giai cấp nhà nước, đaị diêṇ là Đảng Cộng sản Trung Quốc, mất đi 

quyền lãnh đạo nền kinh tế (Palley, 2006, tr. 76; The Economist, 2012). Như thế, việc nới lỏng 

kiểm soát vốn có thể làm suy yếu vị thế đối địch của Trung Quốc. 

Một bộ phận giai cấp nhà nước muốn giữ sự kiểm soát nhằm mang laị sự hỗ trơ ̣quan trọng 

cho các lực lượng xã hội hưởng lợi từ mô hình tích lũy của Trung Quốc như tư bản công nghiệp 

Trung Quốc (đăc̣ biêṭ khu vưc̣ quốc doanh) và nước ngoài, và tư bản ngân hàng Trung Quốc. 

Có thể nói rằng những thế lực này đang tạo thành một khối liên kết lịch sử, như trong học 

thuyết của Gramsci, từ trước khủng hoảng tài chính, “một liên minh của các thế lực khác nhau 

được tổ chức chính trị xoay quanh một tập hợp những tư tưởng bá quyền” (Gill, 2003, tr.58). 

Khối liên kết lịch sử này hưởng lợi và làm trụ cột cho cơ chế kiểm soát vốn tại Trung Quốc. 
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Tự do hóa tài khoản vốn: Sự gia nhập vào Khu trung tâm? 

Tự do hóa tài khoản vốn sau khủng hoảng 

Bất chấp những nhận định cho rằng sự nới lỏng kiểm soát vốn có thế làm suy yếu vị thế đối 

địch của Trung Quốc, sự tự do hóa đã dần hình thành trước khủng hoảng (xem ví dụ, Ma và 

McCauley, 2007) và được củng cố và đẩy nhanh sau khủng hoảng. Thứ nhất, tiềm năng cho 

dòng vốn quốc tế chảy vào thị trường tài chính Trung Quốc đã tăng đáng kể. Chương trình 

QFII do Ủy ban Chứng khoán Trung Quốc (CSRC) triển khai, với hạn mức tăng dần từ 10 tỷ 

USD lên 150 tỷ USD vào tháng 7 năm 2003 (SAFE, 2012, Xinhua, 2013). Tuy nhiên, con số 

hiện tại chỉ dừng ở mức 59,7 tỷ USD trong tháng 8 năm 2014 (Reuters, 2014), một phần không 

đáng kể của toàn bộ vốn hóa thị trường. Trong tháng 12 năm 2011, một chương trình mới cũng 

được ban hành với tên goị “Nhà Đầu tư Tổ chức Nước ngoài Đủ Điều kiện Nhân dân tệ” 

(RQFII) (còn được gọi là tiểu chương trình QFII), cho phép các nhà đầu tư nước ngoài đầu tư 

các khoản tiền bằng đồng Nhân dân tệ ở ngoại quốc vào thị trường cổ phiếu Trung Quốc 

(SWIFT, 2011; Fung và Yau, 2012, tr. 119). Hạn mức của RQFII tăng dần từ mức ban đầu 20 

tỷ NDT lên mức 294 tỷ NDT vào tháng 10 năm 2014 (China-XBR 2014b). 

Thứ hai, tiềm năng cho dòng vốn tài chính đầu tư ra ngoài Trung Quốc cũng gia tăng. Hạn 

mức đầu tư của chương trình QDII đã tăng từ 4.217 tỷ USD năm 2007 lên 87.373 tỷ USD tháng 

10 năm 2014 (SAFE, 2012; China-XBR 2014a). Dù chương trình QDII đã rộng đáng kể nhưng 

hạn mức chương trình này vẫn khá nhỏ so với tiết kiệm trong dân chúng (Lardy và Douglass, 

2011). Một điểm sáng nữa đó là chương trình Hợp tác Hữu hạn Nội địa Đủ Điều kiện (QDLP) 

cho phép các quỹ phòng vê ̣nước ngoài thu hút vốn từ tiết kiệm trong dân chúng (Rabinovitch, 

2012). Tuy vậy, mức trần thấp (khoảng 5 tỷ USD) vẫn chưa phải là một cơ hội đáng kể đối với 

dòng vốn ra. Cuối cùng, hạn mức cho mua sắm cá nhân cần chuyển đổi ngoại tệ để thanh toán 

tăng từ 20,000 USD năm 2007 lên 50,000 USD (PBOC, 2008, tr. 143; Ji, 2011). 

Dù những đôṇg thái mở cửa này chưa thay đổi đáng kể tới khả năng thẩm thấu vốn giữa 

Trung Quốc và quốc tế nhưng chúng cũng là dấu hiệu cho thấy con đường đã được lựa chọn. 

Tuy nhiên, một dấu hiệu khác rõ hơn và sự chuyển biến chính trong việc gia nhập với thị trường 

tài chính toàn cầu lại liên quan đến gỡ bỏ sự kiểm soát lên việc chuyển đổi ngoại tệ và sử dụng 

trên phạm vi quốc tế của đồng NDT (xem Otero-Iglesas và Vermeiren, 2015). Mặc dù vẫn có 

một bức tường giữa thị trường NDT ngoài Trung Quốc và thị trường vốn nội địa, những con 

số gần đây cho thấy những “lỗ hổng” được phá ra trên bức tường đó (Ma và McCauley, 2014). 
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Hơn nữa, theo nhiều nhà phân tích, kế hoạch được đặt ra là làm cho đồng NDT có thể chuyển 

đổi tự do hoàn toàn trước năm 2015 hoặc muộn nhất là 2020 (SWIFT, 2011; Lim và Bi, 2013). 

Sự khủng hoảng trong mô hình tích lũy của Trung Quốc và định hướng của giai 

cấp chính quyền 

Với nhiều người, cuộc khủng hoảng tài chính bùng phát năm 2007 đã cho thấy khả năng của 

Trung Quốc trong việc “huy động nền kinh tế hỗ trợ trong một nỗ lực mang tính quốc gia, khi 

cần thiết” (Breslin, 2011, tr. 186). Thêm nữa, do hệ thống tài chính Trung Quốc đã tương đối 

an toàn (Liang, 2010, tr. 56), điều này có thể gây phản ứng mạnh mẽ chống lại sự tự do dòng 

lưu chuyển vốn và sự gia nhập vào khu trung tâm, như đã xảy ra sau cuộc khủng hoảng của 

châu Á năm 1997 – 1998. Tại sao sau đó tiến trình tự do hóa tài khoản vốn vẫn được đưa vào 

kế hoạch? Có thể cho rằng sự thống lãnh của khối liên kết lịch sử được miêu tả ở trên đang dần 

bị phá vỡ. Nguyên nhân quan trọng nhất là cuộc khủng hoảng bắt nguồn từ My ̃đã dẫn đến cảm 

giác rằng mô hình tích lũy của Trung Quốc “không còn đóng góp vào con đường phát triển kỳ 

vọng” (Wolf, 2012). 

Thứ nhất, bài học chính rút ra từ khủng hoảng toàn cầu là mô hình tích lũy của Trung Quốc, 

đặc biệt là sự tăng trưởng tập trung vào xuất khẩu dựa trên nhân công giá rẻ, không còn hữu 

hiệu vì nhiều lý do (Cheng, 2010, tr. 52; Liang, 2010, tr. 57; Zhu và Kotz, 2011; Sender, 2012). 

Thứ hai, có nhiều mối lo ngại về sự phụ thuộc của Trung Quốc vào đồng Đô-la (Gao và Yu, 

2009, tr. 105; Chen và Cheung, 2011, tr. 14; Cheung và cộng sự, 2012, tr. 45), được miêu tả 

bằng thuật ngữ “bẫy Đô-la” (Mallaby và Wethington, 2012, tr. 140; xem Otero-Iglesas và 

Vermeiren, 2015).  

Một bộ phận trong giai cấp nhà nước Trung Quốc đã nhận ra bài học rằng Trung Quốc cần 

thay đổi mô hình tích lũy nếu muốn giữ vị thế thách thức đối với khu trung tâm phương tây và 

sự thống trị của Mỹ vì hai lý do sau. Thứ nhất, việc tái cân bằng là cần thiết để giữ vững tốc độ 

tăng trưởng kinh tế. Thứ hai, mô hình tích lũy hiện nay dẫn tới dự trữ đô-la lớn nên được thay 

đổi để có thể thách thức đến sự thống trị của đồng tiền này. Như Mallaby và Wethington (2012, 

tr. 140) đa ̃nêu rõ: “một khi khủng hoảng phơi bày ra những nhược điểm của Trung Quốc thi ̀

quá trình cải cách đòi hỏi phải đưa ra những phê phán mang tinh thần ái quốc: sự tự bao biện 

sẽ trở ngại họ trong quá trình thách thức quyền lực của đồng đô-la”. Nghịch lý ở đây là con 

đường cải cách của bộ phận giai cấp nhà nước này lại là “thách thức Mỹ bằng con đường Mỹ 

hóa”. Cụ thể, để thách thức sự thống trị của đồng đô-la họ cho rằng Trung Quốc cần một đồng 

tiền được quốc tế hóa và chấp nhận trên toàn thế giới. Điều này đòi hỏi phải có những thị trường 
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tài chính sâu, thanh khoản cao và được tự do hóa, cùng với đó là sự tự do hóa tài khoản vốn. 

Dù vậy, như đã nói, việc tự do hóa tài khoản vốn hoàn toàn không tương thích với mô hình tích 

lũy chú trọng xuất khẩu và đầu tư.   

Những lực lượng xã hội nằm ngoài khối liên kết lịch sử 

Bộ phận giai cấp nhà nước tán thành việc gỡ bỏ kiểm soát vốn nhận được sự ủng hộ từ những 

lực lượng xã hội nằm ngoài khối liên kết lịch sử được nhắc tới bên trên. Lực lượng chính ủng 

hộ tự do hóa tài khoản vốn bao gồm nhóm những nhà cải cách kinh tế, đặc biệt là các nhà kỹ 

trị, và các học giả, nhà phân tích độc lập tại các viện nghiên cứu (ví dụ, Morgan, 2004, tr. 74). 

Phần lớn những người này được đào tạo về kinh tế học tân tự do, học thuyết chiếm ưu thế ở 

các khoa kinh tế của các trường đại học Trung Quốc và lãnh đạo chính trị (Wang, 2011, tr. 

465). Mục tiêu chính của họ là tạo ra một nền kinh tế nội địa định hướng thị trường (Zhou, 

2005, tr. 9) và khiến nó trở nên hấp dẫn hơn với nguồn vốn kinh tế và phù hợp hơn với các tiêu 

chuẩn quốc tế (Breslin, 2003, tr. 227 – 228). 

Một cơ quan quan trọng trong nhóm các nhà kỹ trị đó là Ngân hàng Trung ương Trung Quốc 

– Ngân hàng Nhân dân Trung Hoa (PBOC), mà theo một số người đã trở thành “cơ quan có 

tầm ảnh hưởng nhất trong nền kinh tế” từ trước những năm cuối thập kỷ 90 của thế kỷ 20 

(Liew, 2004, tr.50). Thống đốc PBOC, Châu Tiểu Xuyên, được xem là một nhà cải cách đầy 

quyền lực và quyết tâm. Trong năm 2011, ông Châu đã phát biểu: “Chúng ta phải làm cho đồng 

nội tệ trở nên có thể chuyển đổi và tự do hóa tài khoản vốn”. Những nhà kỹ trị và cải cách này 

không chỉ ủng hộ sự tự do hóa tài khoản vốn như một mục tiêu cuối cùng mà còn coi đó như 

một động lực thúc đẩy sự thay đổi trong mô hình tích lũy. Về mặt này, có thể nói tương tự như 

việc gia nhập WTO năm 2001, điều này cung cấp cho các nhà cải cách trong nước “một công 

cụ bên ngoài để gây áp lực lên những lực lương bảo thủ trong nước buộc họ chấp nhận sự tự 

do hóa hơn” (Breslin, 2003, tr.226; xem thêm Breslin, 2004, tr. 665; Subramanian, 2011). 

Một nhóm thứ hai ủng hộ sự tự do hóa các dòng vốn tài chính là giới nhà giàu Trung Quốc. 

Như đã chỉ ra ở trên, đầu tư tại các doanh nghiệp nhà nước phụ thuộc vào nguồn vốn rẻ từ ngân 

hàng quốc doanh, các ngân hàng này lại phụ thuộc vào mức lãi suất thấp từ lượng lớn tiền gửi 

trong dân chúng. Rõ ràng là những nhà giàu ở Trung Quốc, thường có quan hệ chặt chẽ với 

Đảng Cộng sản Trung Quốc, đang tìm kiếm một mức lợi tức trên vốn cao hơn (Lardy và 

Douglass, 2011). Kết quả tính toán cho biết nhóm 1% những người giàu nhất Trung Quốc nắm 

giữ từ 30-50% giá trị tiền gửi ngân hàng, bởi vậy dòng vốn đầu tư ra nước ngoài của các cá 

nhân giàu có có thể sẽ tạo một sự thay đổi lớn trong nền kinh tế Trung Quốc (Chancellor, 2011). 
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Họ trở nên giàu có nhờ chính chiến lược tích lũy tập trung xuất khẩu và đầu tư, vậy nên họ có 

thể có những mâu thuẫn lợi ích (xem Vermeiren và Dierckx, 2012). Dù thế nào thi ̀có vẻ như 

giới nhà giàu Trung Quốc không còn vừa lòng với mức lợi nhuận trên vốn đầu tư thấp hay 

thậm chí âm, và việc chuyển vốn ra nước ngoài (dù hợp pháp hay không hợp pháp) dường như 

là một trong những chiến lược của họ nhằm thu đươc̣ lơị nhuâṇ cao hơn. 

Cuối cùng, rõ ràng tư bản tài chính nước ngoài rất khao khát khai thác hơn nữa những cơ 

hội đầu tư tại thị trường tài chính Trung Quốc (ví dụ, Chancellor, 2013). Những nhà nghiên 

cứu tại Deutche Bank đã khẳng định: “Trung Quốc vẫn là một trong những thị trường tài chính 

bị cách ly khỏi phạm vi toàn cầu, và nhiều người tham gia thị trường đang hy vọng một sự hòa 

nhập hơn vào thị trường tài chính quốc tế (Hansakul và cộng sự, 2009). 

Sự phản đối đến từ khối liên kết lịch sử 

Gỡ bỏ sự kiểm soát không chỉ gây nên những sự phản đối từ các lực lượng có thế lực chính trị, 

những người hưởng lợi từ mô hình chú trọng xuất khẩu và đầu tư, mà còn từ một bộ phận giai 

cấp nhà nước không muốn mất đi quyền chỉ huy sự phát triển kinh tế Trung Quốc. Theo ý kiến 

của nhiều nhà phân tích, sự tự do hóa tài khoản vốn sâu hơn có thể dẫn đến những dòng vốn 

mang nhiều sự bất ổn và tính đầu cơ hơn, cũng như những giai đoạn bùng nổ và đổ vỡ (Ma và 

McCauly, 2007; Dobson và Masson, 2009, tr. 134; Gao và Yu, 2009, tr. 112-114; Fischer, 

2010, tr. 755). Hơn nữa, khi Trung Quốc càng tự do hóa tài khoản vốn và thị trường vốn thì ho ̣

càng khó giữ sự hiệu quả trong hoaṭ đôṇg kiểm soát (Prasad và cộng sự, 2005; Ma và 

McCauley, 2007). 

Viêc̣ gỡ bỏ chính sách kiểm soát vốn không chỉ đồng nghĩa với sư ̣suy giảm về tầm hưởng 

đến dòng vốn mà còn làm mất đi quyền kiểm soát với các dòng vốn và nền kinh tế nội địa 

(Overholt, 2010, tr. 26). Điều này gây nguy hiểm đặc biệt tới quá trình tái thiết nền kinh tế sang 

một mô hình dựa nhiều vào tiêu dùng nội địa. Quá trình này đầy những khó khăn, ví dụ như sự 

thu hẹp tỷ lệ lợi nhuận từ lãi suất của các ngân hàng quốc doanh (Sender, 2012) hay sự di 

chuyển của các công ty công nghiệp sang các quốc gia có mức lương thấp hơn (Wang và cộng 

sự, 2009; Bradsher, 2013, tr. 497). Sự tồn tại của một tài khoản vốn mở hơn làm cho việc kiểm 

soát quá trình tái cân bằng của giai cấp nhà nước là không thể. Vậy nên, như Wolf (2012) đã 

viết, “sự cải cách là mối lo về chính trị và những vấn đề về kinh tế”. Tóm tại, tự do hóa là “từ 

bỏ sự kiểm soát” (Straszheim, 2008, tr. 161), nghĩa là quyền lực của giai cấp nhà nước sẽ bị 

suy giảm đáng kể, và cuối cùng, ngược với chiến lược thách thức Mỹ bằng con đường Mỹ hóa, 

vị thế đối địch của Trung Quốc sẽ bị hạ thấp.  
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Quốc tế hóa đồng Nhân dân tệ - chiến lược chủ đạo 

Để vượt qua sự phản đối trong nước, các lực lượng tán thành tài khoản vốn mở hơn đang coi 

“quốc tế hóa đồng Nhân dân tê”̣ (xem Otero-Iglesas và Vermeiren, 2015) là một chiến lược 

chủ đạo nhằm thúc đẩy tự do hóa tài khoản vốn. McNally (2012, tr.763) cho rằng chiến lược 

hiện tại của Trung Quốc là “nhằm hưởng lợi từ viêc̣ quốc tế hóa đồng NDT trong khi không 

gây xáo trộn mô hình phát triển của Trung Quốc”. Dù vậy, nhiều nhà phân tích nghi ngờ tính 

khả thi của chiến lược này. Theo nhận định chung của các chuyên gia Trung Quốc và quốc tế, 

kiểm soát vốn là trở ngại lớn nhất trong quá trình quốc tế hóa đồng Nhân dân tê ̣(Dobson và 

Masson, 2009, tr. 125; Gao và Yu, 2009, tr. 112 & 118; Cheung và cộng sự, 2011, tr. 63; Fung 

và Yau, 2012, tr. 108). 

Nhưng dù khả năng chuyển đổi của tài khoản vốn vẫn còn được tranh cãi trong giới tinh hoa 

Trung Quốc và công luận, viêc̣ quốc tế hóa đồng Nhân dân tê ̣có vẻ như se ̃đạt được sự đồng 

thuận từ các lực lượng trong xã hội bởi hai lý do. Thứ nhất, việc thách thức sức maṇh của đồng 

đô-la qua việc quốc tế hóa đồng Nhân dân tê ̣“nhận được sự đồng tình chung với cảm xúc mang 

dân tộc và giúp làm dịu đi sự phản đối nội bộ về cải cách tiền tệ” (Subramanian, 2011; Prasad, 

2012). Những đề xướng của chủ nghĩa dân tộc trong kinh tế theo đó giúp sức cho quá trình 

quốc tế hóa đồng Nhân dân tê,̣ bởi nó có thể dẫn tới một trật tự thế giới bớt lệ thuộc vào Mỹ. 

Thứ hai, có thể nói rằng tự do hóa tài khoản vốn có thể giúp sức cho kế hoạch tái cân bằng, 

giúp các công ty vừa và nhỏ tiếp cận nhiều khoản vay hơn, và đẩy nhanh quá trình chuyển hóa 

từ lợi nhuận sang tiền lương. Mặc dù điều này đối lập với một nghiên cứu chỉ ra rằng độ mở 

càng tăng lên tương ứng với sự suy giảm về tỷ trọng tiền lương (ví dụ, Jayadev, 2010; xem 

thêm Luo và Jun, 2010), nhưng việc tài khoản vốn có thể chuyển hóa hoàn toàn sẽ buộc phải 

có một sự chuyển biến từ mô hình chú trọng xuất khẩu sang mô hình dựa trên tiêu dùng nội địa 

(ví dụ, Yam, 2011). Người ta kỳ vọng rằng việc thị trường hóa và tăng trưởng của các thị trường 

vốn, những điều đi cùng với tự do hóa, là cần thiết để giải quyết các vấn đề như sự phân phối 

thu nhập không công bằng hay thiếu sự bảo vệ môi trường (Lim và Bi, 2013). 

Hai luận điểm này có thể thuyết phục một phần “những người theo chủ nghĩa dân tộc bảo 

thủ và những nhà tư tưởng cánh tả”, những người về cơ bản chống lại sự toàn cầu hóa và sự 

gia nhập của Trung Quốc vào khu trung tâm Mỹ (Garrett, 2001, tr. 414-415). Do vâỵ, những 

lực lượng xã hội trong nước đang sử dụng việc quốc tế hóa đồng Nhân dân tê ̣để thông qua sự 

tự do hóa tài khoản vốn. Theo Yu Yongding lập luận, “quốc tế hóa đồng Nhân dân tê ̣chỉ là vỏ 

ngoài của việc thúc đẩy quá trình tự do hóa tài khoản vốn” (trong Lardy và Douglass, 2011; 
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xem thêm Chen, 2013). Kết quả của chiến lược này đi xa hơn so với dự tính, bởi “ những nỗ 

lực không kiên định trong việc quốc tế hóa đồng NDT đã vạch trần cuộc chiến sâu sắc đứng 

đằng sau thúc đẩy sự chuyển biến trong mô hình kinh tế” (Mallaby và Wethington, 2012, tr. 

136 - 137) 

Kết luận: Hướng tới sự gia nhập vào Khu trung tâm? 

Trong bài viết này, tôi [tác giả] đã chỉ ra quá trình phát triển của chính sách kiểm soát vốn của 

Trung Quốc. Có thể thấy rằng sự kiểm soát vốn trên diện rộng của Trung Quốc được chống 

lưng bởi một khối liên kết lịch sử vì hai lý do sau đây. Thứ nhất, kiểm soát là thiết yếu để duy 

trì mô hình tích lũy của Trung Quốc, mang lợi ích cho tư bản công nghiệp Trung Quốc (chú 

trọng đầu tư nhà nước) và nước ngoài (định hướng xuất khẩu) và tư bản ngân hàng Trung Quốc. 

Thứ hai, một bộ phận của giai cấp nhà nước Trung Quốc ủng hộ kiểm soát vì điều đó cho phép 

họ chỉ huy, định hướng nền kinh tế nhà nước đối địch Trung Quốc chống lại khu trung tâm 

phương Tây tiến bộ hơn về kinh tế. 

Tuy nhiên, bất chấp sự thống trị của khối liên kết lịch sử này, việc kiểm soát đã được nới 

lỏng đáng kể, đặc biệt là sau cuộc khủng hoảng tài chính toàn cầu. Lý do chủ yếu là bởi chiến 

lược “thách thức Mỹ bằng con đường Mỹ hóa” của một bộ phận giai cấp nhà nước Trung Quốc. 

Họ nhận được sự ủng hộ từ các nhà kỹ trị, tư bản tài chính Trung Quốc dưới hình thức các cá 

nhân giàu có và tư bản tài chính nước ngoài. Đối lập với khối liên kết lịch sử mong muốn tiếp 

tục mô hình tích lũy hiện tại, lực lượng này sử duṇg “quốc tế hóa đồng NDT” như môṭ chiến 

lược chủ đạo. Và hiêṇ taị vẫn chưa rõ chiến lược này sẽ có thể vượt qua sự phản đối trong nước 

hay không. 

Hiêṇ nay, kiểm soát vốn của Trung Quốc vẫn rất chặt chẽ so với khu trung tâm phương Tây 

và thậm chí so với các nền kinh tế mới nổi khác. Việc những kiểm soát này bi ̣ gỡ bỏ một cách 

nhanh chóng là không thể xảy ra. Trích dâñ một đoạn trong báo cáo năm 2012 của PBOC, ông 

Châu Tiểu Xuyên nói rằng việc tự do chuyển đổi hoàn toàn không nhất thiết là mục tiêu cuối 

cùng (Wang, 2012). Các cơ quan ngôn luận vâñ tiếp tuc̣ nhấn mạnh, muc̣ đích có thể là để phần 

nào xoa dịu chỉ trích, rằng việc kiểm soát vốn sẽ được đề cập lại trong những trường hợp đặc 

biệt (xem ví dụ, PBOC, 2014). 

Mặc dù vậy, xu hướng tự do hóa tài khoản vốn và gia nhập khu trung tâm dường như khá 

rõ ràng. Kế hoạch 5 năm lần thứ mười một và mười hai đều đã nhận thức rõ sự tự do chuyển 

đổi tài khoản vốn là một mục tiêu trong chính sách. Trong phiên hop̣ toàn thể thứ 3 vào tháng 
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11 năm 2013, vấn đề này được đề cập lại, và được khẳng định rằng tự do chuyển đổi đồng 

Nhân dân tê ̣có thể sẽ hoàn thành trước năm 2020 (Li và Zhou, 2013). Sau phiên họp toàn thể 

thứ 3, thống đốc PBOC, ông Châu nói rằng hạn mức trong cả chương trình QFII và QDII sẽ 

được nới rộng và sau đó là bi ̣ gỡ bỏ, đó có thể là một bước tiến khổng lồ trong việc tự do hóa 

tài khoản vốn Trung Quốc, và điều này được nhắc lại lần nữa trong Báo cáo thường niên chính 

thức của PBOC năm 2013 (bản tiếng Anh phát hành trong tháng 8 năm 2014) (Li và Zhou, 

2013; PBOC, 2014). Động thái gần nhất tiến tới một tài khoản vốn tự do hơn đa ̃được bắt đầu 

với Khu thương mại tự do Thượng Hải (Borst, 2013). Vì vâỵ có thể nói rằng “cam kết với một 

tài khoản vốn tự do chuyển đổi là rất rõ ràng” (Yam, 2011). Mặc dù có ý kiến cho rằng Trung 

Quốc đang đi chậm lại so với khung thời gian được đặt ra với lo ngại về sự bất ổn tài chính 

(Yao, 2014), thì tại thời điểm này (tháng 11 năm 2014) dường như sự tự do hóa sâu hơn của 

tài khoản vốn đã được đưa vào kế hoạch. 

Nếu vấn đề của những sự kiểm soát vốn về cơ bản đại diện cho vị thế của Trung Quốc thì 

ngay cả khi Trung Quốc là một đối trọng của Mỹ, dường như nó sẽ không đối địch với khu 

trung tâm phương Tây do Mỹ đứng đầu vì sự gia nhập về kinh tế tài chính vào khu trung tâm 

có khả năng sẽ còn tiếp diêñ. Kết quả là, như ý kiến của Ikenberry (2008, tr. 24) trên quan điểm 

định chế - tự do: “Ngày nay, Trung Quốc có thể tiếp cận hoàn toàn và phát triển thịnh vượng 

trong hệ thống này. Và nếu điều này xảy ra, Trung Quốc vẫn sẽ trỗi dậy trong khi trật tự phương 

Tây, nếu được quản lý hợp lý, vẫn sẽ tiếp tục đươc̣ duy trì”. Nói cách khác, dù những đối đầu 

về địa kinh tế vẫn còn diễn ra, Trung Quốc có khả năng cao sẽ hòa mình vào khu trung tâm 

phương Tây trong tương lai gần.  

Về tác giả 

Sacha Dierckx lấy bằng Tiến sĩ ngành Khoa học Chính trị tại Đại học Ghent (tháng 11 năm 

2014). Nghiên cứu của ông, đặt trong bối cảnh Nền kinh tế Chính trị Quốc tế, đa ̃tìm hiểu về 

việc liệu Brazil, Ấn Độ và Trung Quốc sẽ thách thức tiêu chuẩn tân tự do về việc tự do lưu 

chuyển vốn của phương Tây hay không. Trong thời gian nghiên cứu tiến sĩ, ông là nghiên cứu 

sinh thỉnh giảng tại Đại học Saõ Paulo (USP) Brazil, đại học Bắc Kinh, Trung Quốc và đại học 

Jawaharlal Nehru, Ấn Độ. Ông đã có những bài báo đăng trên các tờ Globalization, Third 

World Quarterly và International Politics. 
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