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Phát triển đô thị dựa trên bất động sản đã trở thành đặc tính chủ yếu của các thành phố Trung Quốc từ những năm 1990. Nhiều nỗ lực đã được thực hiện để đưa ra bằng chứng về những sự thay đổi về chính sách và thể chế ở Trung Quốc. Cơ cấu đầu tư ít được nghiên cứu hơn. Do đó, mục tiêu của bài báo này là nghiên cứu động thái phát triển của đầu tư bất động sản và tác động của nó đến không gian đô thị.

Trong phần tiếp theo đây, ba giả định về sự phát triển bất động sản được đưa ra. Cơ cấu đầu tư thay đổi liên quan đến các giả định này được xem xét trong phần 2. Sau đó, tác động của phát triển bất động sản đối với không gian đô thị được thảo luận. Phần kết luận đề cập đến sự phức tạp của các thành phố ở Trung Quốc và ý nghĩa của các nghiên cứu về đô thị Trung Quốc.

          I. Các giả thiết về sự phát triển bất động sản 
Trong bài báo này, tôi đưa ra ba giả định liên quan đến động thái phát triển bất động sản và sự biến đổi (cải tạo) đô thị ở Trung Quốc. Giả định thứ nhất được rút ra từ luận đề của Bian và Logan về “sự tồn tại dai dẳng của quyền lực” trong nền kinh tế chuyển đổi (Bian and Logan, 1996). Luận đề này cho rằng trong một nền kinh tế chuyển đổi, cơ chế kinh tế mới được đưa vào không thay thế cơ chế của nền kinh tế phân phối lại mà được ghép vào khuôn khổ thể chế hiện tại. Về bản chất, các yếu tố thị trường và phi thị trường được hòa trộn với nhau và cùng tồn tại. Một nét nổi bật của thành phố xã hội chủ nghĩa là sự tổ chức phát triển kinh tế và đô thị trên cơ sở các đơn vị hạch toán của nhà nước[
]. Cải cách đã không phá vỡ hình thức cơ bản này mà đưa các đòn bẩy khuyến khích vào các đơn vị hạch toán này để tăng suất lao động. Giả định thứ hai và thứ ba được đưa ra với những sự hiểu biết tương ứng về tầm quan trọng ngày càng tăng của toàn cầu hóa và của vai trò quản lý chủ động của địa phương. Từng giả định này sẽ được thảo luận dưới đây.

Giả định thứ nhất cho rằng trong quá trình phát triển đô thị mới, vốn được chuyển từ lĩnh vực sản xuất sang lĩnh vực tiêu dùng ở cấp xí nghiệp. Do đưa các thị trường bất động sản vào thông qua các cuộc cải cách về nhà đất nên hình thức thể chế được bảo hộ – các đơn vị hạch toán – có rất nhiều cơ hội để “tư bản hóa” các bất động sản của Nhà nước. Vì tác động kép của thị trường hóa và phi tập trung hóa nên nhu cầu tìm kiếm nguồn lợi ở các địa phương không còn bị hạn chế bởi phương pháp kế hoạch hóa truyền thống. Điều này một mặt tạo ra các đòn bẩy khuyến khích để tăng đầu tư trong lĩnh vực nhà đất, mặt khác ảnh hưởng đến sản xuất do chuyển vốn từ các lĩnh vực sản xuất vật chất hơn. Việc sử dụng vốn sản xuất trong tiêu dùng tập thể không chỉ thể hiện qua các hành vi “bất thường”, phạm pháp như tham nhũng mà còn thể hiện qua các hành vi thể chế “bình thường” như phân phối nhà đất cho cán bộ công nhân viên với mức giá ưu đãi. Kết quả là ở cấp độ vi mô (ví dụ như các xí nghiệp nhà nước), đã diễn ra hiện tượng dịch chuyển vốn từ lĩnh vực sản xuất sang lĩnh vực phát triển bất động sản. Sự mở rộng các lợi ích dưới dạng hiện vật do các đơn vị nhà nước cung cấp là một nguồn chuyển dịch vốn chủ yếu sang môi trường xây dựng. Chuyển vốn cũng diễn ra theo nhiều cách khác, ví dụ như thành lập một công ty phát triển hay liên doanh mà trong đó vốn do một công ty của nhà nước đóng góp. 
Giả định thứ hai khẳng định vốn nước ngoài đã có đóng góp đáng kể cho phát triển bất động sản, cùng với toàn cầu hóa và việc tiếp tục thực hiện chính sách mở cửa của Trung Quốc. Giả định này, xuất phát từ quan niệm rộng hơn về toàn cầu hóa, nhấn mạnh yếu tố bên ngoài của sự phát triển đô thị Trung Quốc. Ví dụ, Wu (1997) đã chỉ ra rằng vốn nước ngoài đóng vai trò liên kết các lĩnh vực toàn cầu và trong nước. Trong Pearl River Delta (Đồng bằng Châu Giang), Sit and Yang (1997) đã cho rằng đô thị hóa chủ yếu bắt nguồn từ vốn của Hong Kong và Macao và chuyển vào các lĩnh vực sản xuất và chế biến xuất khẩu. Các thành phố nhỏ và vừa được tạo ra trong các quá trình công nghiệp hoá có động lực từ bên ngoài này là các “thành phố công nghiệp” hoàn toàn chỉ để tìm kiếm lợi nhuận chứ không phải là một cộng đồng đô thị hoàn chỉnh (Eng, 1997). Đối với các thành phố lớn, Jiang et al[
]., (1998) cho rằng đầu tư nước ngoài đã dẫn đến sự tăng liên tục của giá bất động sản mặc dù có sự kiểm soát kinh tế vĩ mô đối với đầu tư bất động sản. Các tác giả đã nêu bật tầm quan trọng của vốn nước ngoài trong sự phát triển đô thị gần đây của Trung Quốc. Điều này được thể hiện thông qua sự tăng trưởng rất ấn tượng của vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) ở Trung Quốc. Chỉ có Lardy (1996) cho rằng sự đóng góp của vốn nước ngoài đối với sự hình thành vốn có thể đã được đánh giá quá cao. 
Giả định thứ ba là một bước đi tiếp từ giả định “sự tồn tại dai dẳng của quyền lực” (Bian and Logan, 1996), khẳng định vai trò tích cực hơn của chính quyền địa phương. Đặc biệt, vai trò chuyển dịch vốn sang môi trường xây dựng đạt được thông qua các hoạt động kinh doanh của chính quyền thành phố trong việc tạo ra doanh thu từ đất đai. Giả định sự tồn tại dai dẳng của quyền lực chỉ ra sự tiếp tục của nhà nước trong tổ chức phát triển. Tuy nhiên, trong một nền kinh tế chuyển đổi, sự đổi mới kiểm soát tài nguyên (nguồn lực) đã tạo ra những lợi ích và quyền lực mới. Chính quyền địa phương (khu vực) đã nổi lên như một nhà quản lý (điều tiết) và cung cấp đất đai đầy quyền lực trong lĩnh vực phát triển bất động sản. Quyền lực này đúng ra là mới được tạo ra chứ không phải là có từ trước. Vai trò tích cực trong việc thúc đẩy phát triển đô thị ở đây không phải là duy nhất. Quảng bá vị trí đang trở thành nét chủ yếu của quản lý nhà nước về đô thị trong xã hội hậu Ford đương đại (postfordist society[
]) (Short et al., 1993). Các siêu thành phố như London và New York trong những năm 1980 đã dựa vào ngành công nghiệp bất động sản như là phương tiện để phát triển địa phương (Fainstein, 1994). Ở Trung Quốc, hệ thống cho thuê đất đã tạo ra một cơ chế khá độc đáo để chính quyền địa phương can thiệp vào lĩnh vực bất động sản. Kết quả của sự tham gia của chính quyền địa phương là sự rót vốn vào môi trường xây dựng thông qua các chức năng rút vốn (extraction) và tái đầu tư của nhà nước. Ở các nước phương Đông và phương Tây, nhu cầu quản lý (quản trị) xí nghiệp bắt nguồn từ lập luận về nhu cầu tăng cường tính di động của vốn và do đó là sự cạnh tranh giữa các thành phố. 
Để kiểm tra các giả định này, chúng ta cần phải điều tra nghiên cứu một cách chi tiết đầu tư vốn của các xí nghiệp cũng như của chính quyền địa phương. Đây là một nhiệm vụ khó khăn vì doanh thu và thu nhập về đất đai là một vấn đề nhạy cảm. Tuy nhiên, có thể xác định xu thế chuyển dịch vốn thông qua các dữ liệu được công bố công khai, mặc dù những phương pháp và hình thức cụ thể của sự chuyển dịch vốn vẫn cần phải tiếp tục nghiên cứu. Cần phải tính đến mức độ chính xác của các thông tin chính thức về đầu tư trong lĩnh vực bất động sản. Nhưng chúng ta hiểu thông qua quan sát rằng sự không chính xác có thể đánh giá thấp thay cho việc đánh giá cao xu thế này. Sở dĩ như vậy là vì đầu tư bất động sản có thể được ngụy trang dưới sự phát triển công nghiệp nhưng không có lý do gì để một dự án công nghiệp thực sự lại đăng ký là một công ty phát triển bất động sản. 
          II. Động thái phát triển của lĩnh vực phát triển bất động sản

Sự tăng trưởng của đầu tư bất động sản

Trái với tư duy bình thường, cải cách về nhà ở ngay từ đầu đã không nhằm phát triển một hệ thống cung cấp nhà ở định hướng thị trường. Thay vào đó, nó nhằm tăng dự trữ nhà ở bằng mọi phương tiện có thể để giảm nhẹ tình hình thiếu hụt về nhà cửa. Chính sách này yêu cầu các chính quyền địa phương, xí nghiệp nhà nước, cũng như các cá nhân đóng góp vào đầu tư xây dựng nhà. Đây thực chất là một quá trình phi tập trung hóa (phân cấp) nguồn lực. Trong khi mức tăng tiền lương chịu sự kiểm soát của nhà nước, các đơn vị hạch toán được phép giữ lại lợi nhuận để đầu tư vào việc phát triển nhà cửa và sau đó là để phân phối lại nhà ở đã được bù lỗ cho các nhân viên của mình. 
           Bảng 10.1 Mức đo hoàn thành về nhà ở hàng năm ở Thượng Hải, giai đoạn 1990-1996 (diện tích sàn tính bằng 1.000 m2)
	Năm
	Tổng số
	Xây dựng

cơ bản
	Sửa chữa

và cải tạo
	Nhà tập thể
	Nhà

kinh doanh

	
	Diện tích sàn
	Diện tích sàn
	%
	Diện tích sàn
	%
	Diện tích sàn
	%
	Diện tích sàn
	%

	1990
	4.219
	1.537
	36,4
	1.715
	40,6
	128
	3,0
	739
	17,5

	1991
	4.777
	1.578
	33,0
	2.133
	44,7
	96
	2,0
	970
	20,3

	1992
	5.435
	2.268
	41,7
	1.950
	35,9
	112
	2,1
	1.134
	20,9

	1993
	6.165
	2.201
	35,7
	2.332
	37,8
	272
	4,4
	1.360
	22,1

	1994
	8.736
	2.258
	25,8
	3.058
	35,0
	222
	2,5
	3.199
	36,6

	1995
	12.689
	3.175
	25,0
	3.847
	30,3
	369
	2,9
	5.298
	41,8

	1996
	15.095
	2.002
	13,3
	2.795
	18,5
	375
	2,5
	9.923 
	65,7


Nguồn: Cục Thống kê Thượng Hải, 1997
Các nghiên cứu khác nhau đã chỉ ra trong khi việc xây dựng nhà ở kinh doanh dần dần do các công ty bất động sản tiếp quản, việc phân phối nhà vẫn được tiến hành thông qua hệ thống các đơn vị nhà nước (Wang and Murie, 1996; Wu, 1996; Zhou and Logan, 1996). Ví dụ, ở Bắc Kinh, diện tích sàn xây dựng mỗi năm trung bình khoảng 8 triệu m2 giữa những năm 1990. Một nửa trong số này được tự xây dựng hoặc hợp tác xây dựng với các đơn vị hạch toán. Nhà ở kinh doanh do các công ty bất động sản xây dựng chiếm khoảng một nửa còn lại. Tuy nhiên, khoảng một nửa trong số nhà ở do các công ty bất động sản xây dựng đã được dùng để bồi thường và phục vụ cho chính quyền thành phố. Diện tích sàn bán trên thị trường chỉ là 2 triệu m2, chiếm không quá một phần tư tổng diện tích nhà ở đã xây dựng (Deng, 1998).

Tuy nhiên, vai trò của phát triển bất động sản khác nhau giữa các thành phố và đã được củng cố thông qua các chính sách cải cách nhà ở tiếp theo. Ở Thượng Hải, nhà ở kinh doanh chiếm 65,7% tổng (diện tích) nhà ở đã hoàn thành năm 1996. Bảng 10.1 cho thấy sự thay đổi cơ cấu xây dựng nhà ở Thượng Hải. Có thể thấy tỷ lệ nhà xây dựng theo cơ chế thị trường đã tăng từ khoảng 20% năm 1990 lên khoảng 65% năm 1996. Trong số nhà kinh doanh, số lượng nhà bán cho cá nhân theo giá thị trường cũng tăng. Ở miền Nam Trung Quốc, ví dụ như Thẩm Quyến và Quảng Châu, nhà bán cho người mua là cá nhân có tỷ lệ cao tương ứng là 91% và 87% năm 1997. Ở Thượng Hải, khoảng 79% nhà kinh doanh đã được bán cho người mua là cá nhân năm 1997, trong khi con số này chỉ là 40% ở Bắc Kinh. 
Vì có nhiều bên tham gia (bao gồm các doanh nghiệp nhà nước và các nhà đầu tư nước ngoài) nên đầu tư vào lĩnh vực nhà ở Thượng Hải tăng từ 0,2 tỷ đô la năm 1978 lên 43,4 tỷ đô la năm 1996. Đây là tỷ lệ tăng trưởng chưa từng có trong lịch sử. Nếu chúng ta tính tỷ lệ tăng trưởng bằng cách lấy hiệu số của hai năm liên tiếp chia giá trị của năm đầu thì sự thay đổi càng rõ rệt hơn, Vào thời điểm đỉnh cao của sự bùng phát (1994), tốc độ tăng trưởng của đầu tư xây dựng nhà là 333%. Mức đầu tư cố định cũng tăng mạnh. Giữa các năm 1992 và 1993, tốc độ tăng trưởng năm khoảng 80%. Mức độ hoàn thành diện tích nhà không nhiều bằng nhưng cũng rõ rệt với tốc độ tăng là 14%. Tuy nhiên, cung về nhà ở tăng lên 15 triệu m2 năm 1995. Tốc độ tăng trưởng hàng năm là 45%.

Sự bùng phát trong phát triển bất động sản được phản ánh một cách rõ ràng thông qua mức tăng của bất động sản trong tổng đầu tư vào tài sản cố định, chỉ khối lượng công việc đã thực hiện trong xây dựng và trong mua tài sản cố định, đều được thể hiện bằng tiền (Cục Thống kê Thượng Hải, 1997). Các thành phần của đầu tư vào tài sản cố định bao gồm đầu tư xây dựng cơ bản (chỉ xây dựng mới), cập nhật kỹ thuật và cải tạo (đầu tư bổ sung vào các tài sản hiện có), các khoản đầu tư khác của các doanh nghiệp nhà nước, đầu tư của các xí nghiệp hợp tác xã ở thành phố, và một mục riêng có tên là “đầu tư vào bất động sản”. Mục “đầu tư vào bất động sản” được tách khỏi hai mục trên từ năm 1990. Nó chủ yếu chỉ đầu tư vào phát triển các loại bất động sản có thể bán trên thị trường (nhà ở và văn phòng kinh doanh). Đầu tư xây dựng cơ bản cũng có thể được sử dụng để xây dựng nhà ở nhưng nhà ở xây dựng xong không được bán trên thị trường. Tuy nhiên tỷ lệ xây dựng cơ bản trong nhà ở giảm dần. Năm 1996 chỉ có 13% diện tích sàn nhà ở được đầu tư bằng vốn xây dựng cơ bản. Hình 10.1 cho thấy mức tăng trưởng mạnh mẽ của đầu tư bất động sản trong các năm 1993-1994. Tốc độ tăng trưởng trung bình đạt 433% năm 1994. Cũng trong năm này, chính phủ trung ương đã thắt chặt chính sách kinh tế vĩ mô kiểm soát đầu tư bất động sản. Vì vậy, tỷ lệ tăng trưởng giảm xuống còn 297% năm 1995 và 41% năm 1996. 
          Cơ cấu đầu tư
Đầu tư vào bất động sản đã tăng với một tốc độ chưa từng có trong thời kỳ bùng phát về xây dựng. Nhưng vốn từ đâu mà có? Câu hỏi này dường như khó trả lời nếu không theo dõi được sự chuyển động của vốn. Tuy nhiên, nghiên cứu những thay đổi trong cơ cấu đầu tư có thể làm rõ sự chuyển dịch của vốn từ lĩnh vực này sang lĩnh vực khác. Thật vậy, khu vực đô thị của Trung Quốc đã trải qua một loạt những sự thay đổi về cơ cấu. Lấy Thượng Hải làm ví dụ thì những xu thế cơ cấu này có thể tóm tắt như sau: 
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Hình 10.1: Tốc độ tăng trưởng của tổng đầu tư vào tài sản cố định và thành phần của nó giai đoạn 1991-1996
· Tăng cường đầu tư vào tài sản cố định, cơ sở hạ tầng, và nhà ở so với GDP: ví dụ, đầu tư vào tài sản cố định đã tăng từ 29% lên 67% GDP trong giai đoạn 1992-1996.

· Tăng tỷ lệ tiền lương trong GDP và do đó tiền gửi tiết kiệm tăng. Tuy nhiên, tiền gửi tiết kiệm tăng nhiều hơn nhiều so với tốc độ tăng tiền lương cho thấy mức tăng của các khoản tiền không công khai và những lợi ích dưới dạng hiện vật. Các ngân hàng thu hút nhiều tiền tiết kiệm cần tìm đầu ra cho vay. 
· Khoảng cách chênh lệch giữa đầu tư vào nhà và khả năng mua nhà từ tiền lương ngày càng lớn: vì thiếu các biện pháp bảo đảm các khoản cho vay cho các cá nhân, ví dụ như thu hồi bất động sản, thế chấp nhà chưa phát triển. Thay vào đó, các ngân hàng cho các công ty phát triển nhà vay vốn. 
· Tăng tỷ lệ đầu tư vào nhà ở và đầu tư vào tài sản cố định: tỷ lệ này tăng từ 8,4% năm 1979 lên 13,6% năm 1990, và đỉnh cao là 28,2% năm 1995, và quay trở lại 24,1% năm 1997. Trong những năm bùng phát, tỷ lệ lợi nhuận giảm trong các ngành sản xuất chế tạo tương phản rõ rệt với mức lợi nhuận cao chót vót trong lĩnh vực bất động sản. 
· Tăng giá nhà ở trước 1995. Logic nêu trên không thể đứng vững trừ khi có một sự hỗ trợ/nhu cầu nào đó đối với nhà ở, và do đó duy trì được giá. Ở đây, logic đi đến hồi kết: sự can thiệp sâu của các đơn vị hạch toán trong tiêu dùng nhà ở. Nói cách khác, sự phân phối nhà ở bằng hiện vật đã duy trì nhu cầu cao cho đến khi sự phân phối bằng hiện vật này bị xóa bỏ vào cuối năm 1998.

Tóm lại, chúng ta có thể phác thảo động thái phát triển ở các thành thị sau giai đoạn cải cách. Cơ chế chủ yếu của cải cách là xác định lại quyền được hưởng các lợi ích kinh tế. Quyền này được phân phối lại cho các đơn vị cơ bản của nền kinh tế để tăng cường khuyến khích sản xuất. Sự phát triển đô thị tốc độ cao không phải dựa trên nhu cầu của người sử dụng cuối cùng mà do đầu tư vào các lĩnh vực “phi sản xuất” marketing trước đó đã bị hạn chế. Khoảng cách giữa thu nhập danh nghĩa và mức tiêu dùng nhà ở ngày càng tăng được thu hẹp bằng vai trò vững chắc của các đơn vị hạch toán. Điều này là lôgic, ít nhất cũng từ góc độ khả năng sinh lời tương đối: tỷ lệ lợi nhuận giảm trong lĩnh vực sản xuất trong quá trình chuyển đổi từ nền kinh tế thiếu hụt hàng hóa sang nền kinh tế dư thừa hàng hóa đã buộc các ngân hàng cũng như các xí nghiệp tìm các địa chỉ đầu tư khác có mức lợi nhuận lớn hơn. Các công ty phát triển nhà ở giả thị trường (quasi-market) đã xuất hiện và thực hiện chức năng này. 
          Sự đóng góp của đầu tư nước ngoài

Sự đóng góp của đầu tư nước ngoài đối với sự phát triển của các thành phố duyên hải ở Trung Quốc là không thể phủ nhận được. Đặc biệt, đối với các thành phố nhỏ ở miền Nam Trung Quốc, đầu tư từ Hong Kong và Đài Loan đã trở thành một nguồn vốn quan trọng. Ảnh hưởng của đầu tư nước ngoài liên quan với tính di động và tính chất của nó với tư cách là một nguồn bên ngoài không chịu sự kiểm soát của chính phủ. Mặc dù đi sau, Thượng Hải vẫn có sự tăng trưởng đáng kể về đầu tư nước ngoài. Vốn nước ngoài tăng từ 2,24 tỷ đô la năm 1992 lên 7,51 đô la năm 1996, và vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) tăng từ 1,26 tỷ đô la lên 4,72 tỷ đô la trong cùng giai đoạn. Tuy nhiên, tổng đầu tư vào bất động sản là 65,78 tỷ nhân dân tệ. Như vậy, tỷ lệ vốn nước ngoài trong bất động sản so với tổng đầu tư vào bất động sản là 13,4%, giả định rằng tỷ giá giữa đồng đô la và nhân dân tệ là 1 đô la = 8,4 nhân dân tệ. Con số này tương đối thấp, nếu xét sự tăng nhanh của đầu tư nước ngoài. Nếu tính tỷ lệ đầu tư nước ngoài so với đầu tư vào tài sản cố định thì chúng ta có thể thấy rằng tỷ lệ này nói chung đã tăng từ giữa những năm 1980. Tuy nhiên, tỷ lệ này đã giảm trong giai đoạn bùng phát xây dựng, tức là trong giai đoạn 1992-1995, tỷ lệ này giảm từ 0,47 xuống còn 0,21. Tương tự, so sánh đầu tư nước ngoài vào bất động sản và tổng đầu tư vào nhà ở, chúng ta có thể thấy tỷ lệ đầu tư nước ngoài vào bất động sản so với tổng đầu tư vào nhà ở giảm từ 0,60 xuống còn 0,14. Điều mà các con số này cho thấy là sự tăng trưởng của đầu tư nước ngoài thấp hơn nguồn đầu tư trong nước đối với tài sản cố định cũng như nhà ở. Sự thay đổi này tiếp tục cho thấy về mặt số lượng, vốn đầu tư nước ngoài không phải là nguồn vốn chủ đạo trong thị trường bất động sản. Hay nói một cách khác, về khía cạnh hình thành vốn, phát triển bất động sản không phải xuất phát trực tiếp từ đầu tư nước ngoài. Bằng chứng cho thấy phát triển bất động sản thu hút chủ yếu là các công ty phát triển bất động sản Trung Quốc ở nước ngoài và một số ít hơn là các công ty phát triển bất động sản của Nhật chứ không phải là các công ty phát triển bất động sản của châu Âu và Bắc Mỹ. 
          Phát triển kinh tế địa phương và quảng bá vị trí

Đầu tư nước ngoài có thể không đóng góp trực tiếp vào sự hình thành vốn trong phát triển bất động sản. Nhưng với tư cách là một nguồn vốn quan trọng, đầu tư nước ngoài đã nhấn mạnh sự cần thiết phải tăng cường khả năng cạnh tranh của thành phố. Kết quả là chính quyền địa phương đã bắt đầu rót vốn để cải thiện cơ sở hạ tầng đô thị. Ở Thượng Hải, đầu tư vào cơ sở hạ tầng đã tăng từ 3,6 tỷ nhân dân tệ năm 1990 lên 37,8 tỷ nhân dân tệ năm 1996. Cũng trong giai đoạn này, tỷ lệ đầu tư cơ sở hạ tầng so với GDP tăng từ 5,2% lên 13,0%. Thành phố, chịu trách nhiệm cho thuê đất, đã được hưởng lợi từ các khoản thu nhập cho thuê đất và do đó tạo ra sự khuyến khích đầu tư vào phát triển nhà đất. Các chính quyền địa phương bắt đầu sử dụng công cụ cho thuê đất để thúc đẩy tăng trưởng kinh tế địa phương, điều mà hiện nay trở thành chủ đề chính trong quản lý đô thị. Việc chỉ định Khu phố Đông (Pudong New Area) và biến Thượng Hải trở lại thành một trung tâm tài chính và thương mại ở Trung Quốc đã mang lại nhiều cơ hội đầu tư. Trong các kế hoạch 5 năm lần thứ 8 và thứ 9, các dự án cơ sở hạ tầng then chốt đã được phát triển, cải thiện rất nhiều môi trường đầu tư. 
         Tóm tắt

Để tóm tắt các phát hiện liên quan đến các giả định đã đưa ra trong phần một, chúng ta có thể thấy rằng sự hình thành các thị trường bất động sản liên quan đến một quá trình lịch sử của sự thay đổi thể chế. Bắt đầu từ sự phi tập trung hóa quyền lực (phân cấp quyền lực) và phân phối lại các lợi ích kinh tế, quá trình này đã được đặc trưng bởi hai sự thay đổi lớn. Thứ nhất, một số nguồn lực đã được chuyển giao nằm ngoài sự kiểm soát của nhà nước. Đầu tư tư nhân và đầu tư nước ngoài xuất hiện. Thứ hai, một số nguồn lực đã được chính phủ trung ương phân cấp cho chính quyền địa phương. Ví dụ, các thành phố bắt đầu kiểm soát đất của nhà nước, do đó giành được các lợi ích trong quá trình phát triển đất đai. Kết quả là đã mở ra nhiều kênh đầu tư. Là một sự thử nghiệm từ từ chứ không phải là một dự án tái thiết kế xã hội, cải cách kinh tế ở Trung Quốc đã đi theo một con đường thực dụng và từ từ. Chính sách này nhằm khuyến khích nhiều tác nhân (bên tham gia) – chính phủ trung ương, chính quyền địa phương, các đơn vị hạch toán của nhà nước, và các cá nhân – tham gia vào phát triển nhà ở. Để đạt được mục tiêu này, cải cách “từng bước và dần dần” đã tạo ra các đòn bẩy khuyến khích trong các quá trình phát triển đô thị bằng việc xác định và phân phối lại quyền về bất động sản giữa các tác nhân này. Ví dụ, các doanh nghiệp nhà nước được phép giữ lại một phần lợi nhuận của mình để cải thiện các điều kiện về nhà ở.

Liên quan đến giả định thứ nhất, chúng ta đã thấy sự dai dẳng của các đơn vị hạch toán trong quá trình phát triển đô thị và sự chuyển dịch đầu tư từ lĩnh vực sản xuất sang lĩnh vực xây dựng. Điều này thể hiện thông qua sự thay đổi về cơ cấu đầu tư và sự xuất hiện của các công ty phát triển bất động sản lai tạp[
] do các xí nghiệp nhà nước lập ra. Tuy nhiên, giả định thứ hai ít được hỗ trợ bằng các dữ liệu hơn. Về cơ cấu đầu tư nước ngoài, bất động sản đã trở thành một ngành (lĩnh vực) quan trọng. Đầu tư nước ngoài vào bất động sản đã tăng trong giai đoạn phát triển bất động sản tốc độ nhanh. Tuy nhiên, đầu tư nước ngoài chỉ chiếm 13% tổng mức hình thành vốn trực tiếp trong bất động sản, ngay cả trong các thành phố như Thượng Hải. Điều này cho thấy ảnh hưởng của đầu tư nước ngoài không phải là số lượng vốn mà nó cung cấp. Liên quan đến điều này là giả định thứ ba rằng bộ máy chính quyền địa phương tham gia rất sâu vào sự xúc tiến vị trí. Phát triển bất động sản đang trở thành một lĩnh vực quan trọng để đầu tư trong nước quy mô lớn và được sử dụng như một phương tiện mấu chốt phục vụ cho chính sách phát triển thành phố. 
Nền kinh tế Trung Quốc đã chuyển đổi từ một nền kinh tế thiếu hụt sang nền kinh tế dư thừa hàng hóa. Trong những năm 1990, công suất dư thừa của các ngành công nghiệp là một vấn đề lớn. Do thiếu nhu cầu thực sự, lợi nhuận và mức sử dụng công suất bắt đầu giảm. Cuộc khủng hoảng kinh tế châu Á năm 1997 tiếp tục làm trầm trọng hơn nữa vấn đề này vì các đồng tiền mạnh, so với các đồng tiền châu Á khác, bắt đầu ảnh hưởng đến lĩnh vực xuất khẩu. Kết quả là sự phát triển bất động sản được lựa chọn như một cực tăng trưởng mới. Tiêu dùng nhà ở được hy vọng sẽ kích cầu trong nước và do đó hỗ trợ mục tiêu phát triển kinh tế. Năm 1998, ngân hàng trung ương đã hỗ trợ việc tăng tín dụng nhà ở và khuyến khích các ngân hàng thương mại mở dịch vụ thế chấp cho các hộ gia đình. Trong chế độ thế chấp mới, khoảng 100 tỷ nhân dân tệ được chuẩn bị. 
Với những mục tiêu phức tạp đằng sau sự phát triển bất động sản, chúng ta không thể mong đợi tóm tắt sự biến đổi đô thị ở Trung Quốc chỉ bằng mấy chữ “sự chuyển đổi thị trường”. Ví dụ, cái gọi là nhà ở kinh doanh trong thực tế thay đổi rất nhiều và có nhiều hình thức quyền bất động sản. Tính phức tạp của các khái niệm không gian (spatial terms) lại càng khó hiểu hơn. 
          III. Sự biến đổi không gian đô thị 
Các dữ liệu thống kê về đầu tư vào nhà ở ở Trung Quốc hiện có cho phép chúng ta hiểu được những sự thay đổi trước mắt trong cơ cấu đầu tư. Tuy nhiên, do thiếu các dữ liệu được phân tách theo không gian ở phạm vi nội thị, sự hiểu biết về tác động của đầu tư bất động sản đối với cấu trúc không gian đô thị rất hạn chế. Cần phải có các nghiên cứu thực nghiệm để làm sáng tỏ việc phân bố dân cư (nội thị), tình hình sử dụng đất, và các hoạt động cũng như sự phát triển kinh tế trong quá trình chuyển đổi sang nền kinh tế thị trường.

Tuy nhiên, những tác động của sự phát triển bất động sản đối với không gian đô thị là rất rõ ràng. Szelenyi (1996, trang 310-315) đã thảo luận về ba khía cạnh liên quan đến khái niệm không gian sau cải tạo thời kỳ hậu cộng sản[
], cụ thể là khả năng xóa bỏ tình trạng đô thị hóa không đúng mức, tăng cường tính đa dạng, ngoại ô hóa và tình trạng mục nát nhà cửa khu vực nội thị. Bertaud and Renaud (1997) đã quan sát vấn đề các khu vực dân cư ngoại ô đã được phát triển trong thời kỳ nhà nước xã hội chủ nghĩa ở Liên Xô cũ. Andrusz et al. (1996) đã nghiên cứu những sự thay đổi trong không gian đô thị ở các thành phố Đông Âu, đặc biệt là sự điều chỉnh mô hình “thành phố xã hội chủ nghĩa” do French and Hamilton (1979) đề xuất. Đối với các thành phố Trung Quốc, Dowal (1994) đề nghị rằng việc đưa vào áp dụng giá đất sẽ cung cấp vốn cho việc dịch chuyển các nhà máy và do đó tái phát triển đất công nghiệp. Yeh and Wu (1996) đã nghiên cứu những tác động của việc thiết lập một hệ thống cho thuê đất mới đối với các hình thức tổ chức phát triển đất đai. Bằng chứng cho thấy rằng các thành phố Trung Quốc giờ đây đang trong quá trình đẩy nhanh tái cơ cấu đất đô thị và mở rộng đất ngoại ô (Ning and Tang, 1996; Wu and Yeh, 2000). Kết quả là không gian đô thị giờ đây đang được cấu trúc lại. 
Không gian đô thị được đặc trưng bởi “cấu trúc tế bào” trong thời kỳ xã hội chủ nghĩa. Thông qua việc cung cấp nhà ở dựa trên các đơn vị hạch toán, nơi làm việc và nơi ở có một mối liên kết vững chắc. Điều này dẫn đến sự khác biệt trong không gian đô thị tùy thuộc vào việc sử dụng đất chứ không phải vào sự phân tầng xã hội. Yeh et al. (1995) đã nghiên cứu khu vực xã hội ở Quảng Châu và thấy rằng không giống như cấu trúc không gian xã hội ở các thành phố ở phương Tây, thường phân biệt theo vị trí kinh tế xã hội, vị thế gia đình, dân tộc, những thành phần chủ yếu của không gian xã hội ở Quảng Châu là mật độ dân số, giáo dục, việc làm, chất lượng nhà và thành phần hộ gia đình. Vì vậy, có năm loại khu vực xã hội đã được xác định: (1) các khu vực có mật độ cao, chức năng hỗn hợp, (2) các khu vực cán bộ, (3) các khu vực công nhân, (4) các khu vực tri thức, (5) các khu vực nông nghiệp phân tán. Wu (1992) đã chỉ ra sự phức tạp của không gian đô thị ở Trung Quốc và phân loại các khu vực dân cư thành bốn loại: (1) các khu vực truyền thống trong khu phố cũ và chủ yếu được phát triển trước năm 1949, (2) khu chung cư theo đơn vị hạch toán, chủ yếu liên quan đến phát triển công nghiệp, trong giai đoạn 1949-1978, (3) các cộng đồng hoàn chỉnh hỗn hợp ở các khu ngoại ô, được các đơn vị hạch toán cùng tham gia phát triển hay thông qua sự phát triển toàn diện của thành phố và phát triển từ cuối những năm 1970, (4) các làng giáp ranh giữa đô thị và nông thôn, liên quan đến sự xâm lấn từ khu vực đô thị sang khu vực nông thôn, được phát triển một cách tự phát và đôi khi là “bất hợp pháp” từ cuối những năm 1970. Trong thực tế, vì “độ dày” của sự kế thừa giai đoạn trước xã hội chủ nghĩa, đặc biệt là ở các thành phố như Thượng Hải, không gian đô thị đã không được cải tạo hoàn toàn theo kiểu xã hội chủ nghĩa. Thay vào đó, khu vực thành phố cũ vẫn có mật độ cao, sử dụng đất, hỗn hợp, và các cộng đồng dân cư được quản lý bởi các “Văn phòng đường phố” (Ủy ban phường), trong khi trong khu vực ngoại ô, các khu nhà chung cư của các công nhân viên nhà nước đã được phát triển và thường được quản lý bởi chính các đơn vị hạch toán. 
Sự phát triển bất động sản đã có nhiều tác động đến không gian đô thị. Các nghiên cứu về không gian đô thị cho đến nay chỉ giới hạn trong một số thành phố lớn như Thượng Hải, Quảng Châu, và Bắc Kinh và chủ yếu thông qua các dữ liệu về đất đai (Wu and Yeh, 1997; Wu, 1998a, b; Wu and Yeh, 2000), thông qua các đặc trưng về cảnh quan đô thị (Wu, 1998c; Gaubatz, 1999), hay thông qua việc xác định ảnh hưởng của những sự thay đổi thể chế ví dụ như cải cách về nhà ở (Wang and Murie, 2000). Các nghiên cứu này cho thấy có sự chuyển đổi không gian đô thị trong quá trình phát triển bất động sản.

Thứ nhất, các cuộc cải cách về nhà đất đã đẩy nhanh sự chuyển đổi mục đích sử dụng đất. Trong các khu vực trung tâm, tái phát triển đô thị xảy ra với một quy mô chưa từng có, dẫn đến việc tái tạo lại hình dáng của đô thị (Wu, 2000).

Thứ hai, vì nguồn doanh thu tạo ra từ phát triển bất động sản, sự hăng hái của các chính quyền địa phương, bao gồm cả các quận huyện, trong việc xúc tiến sự phát triển đất đai cũng chưa từng có. Quan trọng hơn, thông qua phát triển bất động sản, các chính quyền địa phương đã có công cụ trên cơ sở cho thuê đất đai để kích thích tăng trưởng kinh tế địa phương. Điều này dẫn đến phương pháp phát triển địa phương, kích thích phát triển một cách phi tập trung. Tiền thuê đất ngày càng tăng cũng thúc đẩy việc sử dụng đất công nghiệp phát triển sang các khu vực ngoại ô. Các khu kinh tế kỹ thuật (ETDZ) đã tạo ra các trung tâm nhỏ hơn (sub-center). Khu kinh tế kỹ thuật Quảng Châu chủ yếu dựa trên các hoạt động công nghiệp và xuất khẩu, trong khi đó khu Phố Đông ở Thượng Hải đã đảm nhiệm một số chức năng của khu trung tâm thương mại (CBD) của thành phố. Cạnh tranh tăng lên giữa các khu phố cũ và các trung tâm con mới xuất hiện. Ví dụ, những công trình mới phát triển dưới dạng các ngôi nhà chọc trời ở quận Dongshang và quận Tianhe đảm đương các chức năng dịch vụ ở Quảng Châu. Khu tài chính thương mại Lujiazui đang trở thành một đối thủ cạnh tranh rất mạnh của Bund ở Thượng Hải. 
Thứ ba, phát triển bất động sản đã tạo ra nhiều hình thức và chủng loại không gian nhà ở dân cư. Mối quan hệ chặt chẽ giữa không gian làm việc và nơi ở đã bị phá vỡ, mặc dù ảnh hưởng của các đơn vị hạch toán vẫn có thể tiếp tục. Wang and Murie (2000) đã quan sát thấy rằng các nhà phát triển bất động sản đã áp dụng các tiêu chuẩn thiết kế khác nhau để nhằm vào các nhóm “người tiêu dùng” khác nhau. Đối với các dự án nhà ở bình thường và giá phải chăng thì các tòa nhà nhiều tầng và một số nhà cao tầng là các hình thức xây dựng phổ biến. Đối với những người khá giả, các tiêu chuẩn thay đổi từ dạng nhà lô, nhà villa, cho đến các căn hộ đắt tiền. Sự khác nhau về điều kiện nhà ở giữa các đơn vị hạch toán có khả năng vẫn tồn tại (Logan et al., 1999) nhưng tình trạng này có thể phức tạp thêm do cấu trúc xã hội thay đổi. Ví dụ, các nhà doanh nghiệp tư nhân, các giám đốc các liên doanh, và những người nước ngoài có thể có nhà ở đắt tiền xa xỉ. Trong khi điều kiện nhà ở nói chung đã được cải thiện, sự tương phản giữa nhà ở chất lượng cao và nhà ở trong các khu nhà cũ nát ngày càng tăng lên. 
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Hình 10.2: Lớp cấu trúc không gian đô thị trong ba giai đoạn lịch sử ở các đô thị Trung Quốc
          Không gian đô thị trong giai đoạn sau cải cách đã được cải tạo nhờ sự phát triển bất động sản. Nhưng như đã thảo luận ở phần trước, sự chuyển đổi này không chỉ đơn giản là việc thiết lập logic thị trường. Thay vào đó chính là vấn đề thể chế. Kết quả là không gian đô thị được trộn lẫn với các lớp khác nhau của cấu trúc không gian đô thị đã được tạo ra trong các giai đoạn khác nhau (xem Hình 10.2). Trong giai đoạn trước 1949, sự cùng tồn tại của Miếu Thành Hoàng (Wall City) với các khu định cư quốc tế đã tạo ra một nét đặc sắc. Không gian đô thị đươc phân chia thành khu “cao cấp” và khu “thấp cấp” ở Thượng Hải. Những người dân nông thôn di cư đến thành phố này sau khi nền kinh tế nông nghiệp ở nông thôn bị sụp đổ, tạo ra các khu nhà lụp xụp dọc theo các khu ngoại ô và bờ sông. Sự phân biệt trong không gian đô thị còn được củng cố bởi sự chênh lệch rất lớn về giá đất ở các khu vực khác nhau.

Trong giai đoạn 1949-1978, sự phân biệt về không gian đô thị bắt đầu thay đổi. Chính quyền nhân dân phải đương đầu với các nhiệm vụ cấp bách xóa bỏ đói nghèo và cải thiện điều kiện sống. Bắt đầu từ những năm 1950, các khu làng giành cho người lao động đã được phát triển theo nguyên tắc cực đại hóa sự tiếp cận đến nơi làm việc. Tuy nhiên, do sự kiểm soát chặt chẽ đối với đầu tư phi sản xuất, cách phát triển đã được “kế hoạch hóa” này đã không được triển khai trong toàn thành phố. Thay vào đó, nhu cầu nhà ở của dân số tăng trưởng chủ yếu được đáp ứng thông qua việc tăng mật độ xây dựng ở các khu vực đô thị hiện có. Một số khu vực nội thị có mật độ quá cao, ngay cả so với các thành phố ở Trung Quốc. Ở Thượng Hải, chính quyền thành phố có xây dựng chiến lược phi tập trung hóa dân số. Tuy nhiên, chiến lược này đã không thành công đơn giản chỉ vì thiếu cơ chế và cần nguồn lực để tái phân bố dân cư. Thay vào đó, ảnh hưởng của sự phi tập trung dân số, chủ yếu đạt được thông qua việc thiết lập các thành phố vệ tinh công nghiệp, bị hạn chế. 
Trong giai đoạn thứ ba của sự phát triển đô thị từ năm 1978, các yếu tố mới đã đã xuất hiện. Hình thức chính xác của sự phát triển mới này khác nhau giữa các thành phố, tùy thuộc vào vị trí, và tiến trình cải cách về nhà đất. Đối với Thượng Hải, mô hình mới bao gồm việc thiết lập các khu vực phát triển và sự xuất hiện một số khu vực sang trọng và khu nhà ở chất lượng cao. Sự mở cửa thị trường bất động sản đã làm cho giá đất tăng trở lại. Các nhà máy được bố trí ở các khu vực ngoại vi và dân cư cũng được bố trí ở các khu vực tái phát triển. Tuy nhiên, tái phát triển thông qua bất động sản chỉ có tính chất chọn lọc. Một phần, hình thức này liên quan đến thực tế là sự phân bổ FDI có tính chất chọn lựa hơn so với của các hãng trong nước (Wu, 1999a). Vị trí của các dự án tái định cư cũng phụ thuộc nhiều bởi động thái phát triển của bản thân thị trường bất động sản. Các khu nhà cũ nát với mật độ dân số quá cao và cơ sở hạ tầng thấp kém đã bị bỏ qua trong các dự án tái định cư mang tính thương mại. Trong thực tế, các khu vực còn lại của những người sống lang thang ngày càng khó thu hút các dự án kinh doanh nếu vẫn duy trì chế độ trợ cấp. Với sự xuất hiện của các khu phát triển, sự phân bố các hoạt động kinh tế được phi tập trung hơn và có nhiều trung tâm ở các khu đô thị lớn. Một yếu tố bổ sung nữa chưa được thể hiện trong mô hình cấu trúc lớp đã đề xuất này là các cộng đồng di cư nông thôn. Sở dĩ như vậy là vì sự tập trung những người di cư nông thôn khác nhau giữa các thành phố. Ví dụ, ở Bắc Kinh, những người di cư từ các vùng như nhau có xu thế co cụm vào các “khu di cư”, trong khi ở các thành phố khác như Thượng Hải thì sự phân bố người di cư phân tán hơn, có lẽ do sự kiểm soát chặt chẽ hơn. 
Sự tiến triển của không gian đô thị có tính liên tục lịch sử của nó, điều đó có nghĩa một lớp mới được xây dựng trên kết cấu đô thị hiện tại. Kết quả là không gian đô thị ở Trung Quốc sau cải cách bao gồm nhiều lớp đã được xây dựng trong các giai đoạn lịch sử khác nhau chồng lên nhau. Các nghiên cứu thực nghiệm cho đến nay chỉ hạn chế trong Quảng Châu, Thượng Hải, Bắc Kinh và một số thành phố khác. Hơn nữa, các nghiên cứu so sánh ít khi đưa ra câu trả lời là sự biến đổi (cải tạo) các thành phố Trung Quốc có phải mang tính điển hình trong giai đoạn chuyển đổi hậu xã hội chủ nghĩa không (Bertaud and Renaud, 1997; Andrusz et al., 1996). Trong nghiên cứu về cấu trúc không gian đô thị, các tác giả đã chú ý đến sự thay đổi trong việc sử dụng đất hơn là vào sự phân bố dân cư và sự khác biệt xã hội. Sự biến đổi (cải tạo) không gian đô thị không chỉ có ý nghĩa lý thuyết mà còn là có những hệ quả phúc lợi sâu sắc. Liệu các thành phố Trung Quốc có tiếp tục có sự phân cực xã hội hay không? Với tỷ lệ thất nghiệp ngày càng tăng, việc điều chỉnh cung cấp phúc lợi nhà nước, và số lượng dân di cư nông thôn ngày càng tăng, liệu sự phân biệt xã hội này có biến thành sự bất bình đẳng trong không gian đô thị hay không? 
          IV. Kết luận

Sự phát triển bất động sản ở Trung Quốc luôn xuất phát từ các mục tiêu khác nhau. Vào thời điểm bắt đầu của cải cách, đó là sự vô cùng cần thiết trong việc làm giảm nhẹ sự thiếu hụt về nhà ở. Giờ đây, nó được chọn là một cực tăng trưởng mới của nền kinh tế. Tuy nhiên, cải cách thể chế định hướng thị trường không phải là một ưu tiên. Xét cho cùng, cải cách này không phải là một dự án thiết kế xã hội. Vì vậy, vấn đề quan trọng là phải phân tích kinh tế chính trị của sự phát triển bất động sản. Khái niệm “chuyển đổi từ nền kinh tế kế hoạch sang nền kinh tế thị trường” có thể là phổ biến do sự đơn giản của nó nhưng không thể tổng hợp tính phức tạp của sự thay đổi. 
Việc xem xét sự phát triển của các thành phố Trung Quốc chỉ dựa vào toàn cầu hóa và đầu tư nước ngoài cũng quá đơn giản. Có khía cạnh địa phương rõ rệt của sự phát triển bất động sản, mặc dù vốn nước ngoài đã giúp thúc đẩy sự bùng phát xây dựng trong những năm 1990. Luận đề “sự tồn tại dai dẳng của quyền lực” của Bian and Logan (1996) đã nắm bắt một cách chính xác khía cạnh địa phương này. Các nghiên cứu về sản xuất ….và các hoạt động xúc tiến vị trí cho thấy rằng một phiên bản mới của cơ chế phát triển đô thị dựa trên phát triển bất động sản đang hình thành ở Trung Quốc (Wu, 1999b; 2000). Bài báo này tiếp tục phân tích chi tiết cơ cấu đầu tư liên quan đến phát triển bất động sản và khẳng định xu thế dịch chuyển vốn, một giả thuyết được rút ra từ luận đề “sự tồn tại dai dẳng của quyền lực”. 
Những phát hiện này tiếp tục nêu bật tính phức tạp của sự phát triển tài sản cố định ở Trung Quốc và đề xuất sự cần thiết phải tiến hành các nghiên cứu thực nghiệm về sự biến đổi không gian của các thành phố Trung Quốc. Những thay đổi về phát triển bất động sản này có những ảnh hưởng to lớn đến cấu trúc không gian đô thị. Tuy nhiên, cho đến nay thì sự hiểu biết của chúng ta về các khía cạnh không gian của các thành phố Trung Quốc còn rất ít ỏi. Để nâng cao kiến thức của mình, cần có các cơ sở dữ liệu mới ở mức độ phân tích chi tiết hơn về mặt không gian (ví dụ Tổng điều tra dân số năm 2000, và các dữ liệu về bất động sản) để xác định một cách chính xác hơn xu thế thay đổi về tình hình sử dụng đất, dân số, các hoạt động về bất động sản và kinh tế. Thứ hai, sẽ rất hiệu quả nếu chúng ta đưa ra các mô hình thực nghiệm để mô tả sự phân bố không gian. Trong phần trước, một mô hình khái niệm về không gian đô thị phân lớp đã được sử dụng để thảo luận sự biến đổi của nó. Tuy nhiên, cần đưa ra các thước đo có tính định lượng hơn để mở đường cho các nghiên cứu so sánh.
[�] State work-unit, tạm gọi là đơn vị hạch toán (của Nhà nước) (NNV).


[�] Jiang và các tác giả khác (NNV).


[�] Các đặc điểm chủ yếu của Chủ nghĩa hậu Ford (Post-Fordism): Chủ nghĩa hậu Ford dựa trên nhu cầu nhiều hơn cung (more demand than supply-driven). Sự cạnh tranh sẽ kích hoạt những yếu tố không định giá được như cải thiện chất lượng và kết quả hoạt động của các sản phẩm riêng lẻ và sự đáp ứng đối với khách hàng. Hình thức tiền tệ chủ yếu sẽ là tín dụng ngân hàng tư nhân, không rõ xuất xứ được lưu hành trên toàn cầu.


[�] Tạm gọi là lai tạp vì vốn của các công ty này là hỗn hợp: Vốn nhà nước, vốn địa phương, vốn tự có, vốn tư nhân, …(NNV).


[�] Nếu ngại không dùng từ này thì có thể dịch là thời kỳ sau khi khối XHCN Đông Âu bị sụp đổ (NNV).
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