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® Ban tin nay dwoc téng hop tir cac bdo cdo, dé tai nghién ctu dinh
ky hang thang lién quan dén linh vyc kinh té tai chinh — ngan hang cua
cac t0 chirc quéc té WB, ADB, IMF, BIS va thong tin két qua nghién ctu
cua cac dé tai cdp nha nwéce, cdp nganh cia NHNN, cac B, nganh TW

cua Viét Nam, cac thong tin Héi thao cta cac Vién nghién ctru, treong
dai hoc, 4an phdm khoa hoc cia cac NXB c¢6 uy tin tai Viét Nam phu hop
v6i quy dinh phap luét vé bao chi va ban quyén.

® Moi quan diém, néi dung trong Ban tin déu dwoc dich hoic cin c

vao thong tin khoa hoc chinh théng, chi ¢c6 ham § cung cdp thong tin



THONG TIN KHOA HQC QUOC TE

NGHIEN CUU QUOC TE

Quan ly dong von va chi
phi ng

Mé rong dau tw cong va ne

bén virng: treong hep dau

tw nganh ning lwong ¢ khu
vuc Caribé

Béo hiém tién giri, chuyen
tién va dé la héa: Bang
ching dua trén khao sat tir
quéc gia c6 lwgng kidu héi
I6n nhit

Mdi lién két rang budc:
Xem xét lai “bd ba bat kha
thi” tai cac nén kinh té thi

trueong méi noi

Nhu:ng quy dlnh han
ché d6i vai dong vén vao
khién khoan chénh léch lai
suit trdi phiéu doanh
nghiép tang 1én dang ké va
c6 ¥ nghia vé mat kinh té.
Chi tiét

Tac gia dé xuit mot
cach tiép can tir dudi 1én
dé danh gia cac khoan dau
tu cong lon c6 kha nang ty
huy dong va phan anh tac
doéng cua ching trong cac
du bao tai khoa-vi mo. Chi

Nghién ctu nay khao
sat cac ca nhan nhan kiéu
héi tir Tajikistan dé nghién
clru tac dong cua viéc nhan
thirc chinh sach tai hanh vi
cta nguoi tiéu dung. Chi

Bai viét nay kiém
chang nhan dinh rang ché
do ty gia c6 mdi quan hé
vé6i su truyén dan cac diéu
kién tai chinh toan cau toi
diéu kién tai chinh va vi
mo trong nudc thong qua
tap trung vao mau goém
khoang 40 nén kinh té moi
ndl Trong giai doan 1986-
2013. Chi tiét

Quy tac chinh sach tién té
tai Trung Quéc: tir chinh
sach thich @ng veéi lam phat
dén chinh sach chéng lam
phéat

Tic dong ctia cd soc chinh
sach tien t¢ den bat binh
dang & Nhat Ban

Chinh sach an toan vi mo
va rii ro ngan hang

Céc thi trueong méi noi co
nén lo ling truéc cac thong
bao vé chinh sach tién té
cua Hoa Ky?

Nghién ctu nay nham
tim hiéu sau hon vé céac
quy tic chinh sach tién té
tai Trung Qudc tir giira
nhirng nam 1990, trong do
tap trung vao vai tro cua
lam phat. Chang t6i danh
gid céc quy tic chinh sach
tien té dugc thuc thi boi
Ngadn hang Nhan dan
Trung Quéc (PBoC) bing
cach xem xét ca su chuyeén
d6i co cau kinh té cua
Trung Quéc ciing nhu quéa
trinh phét trién cia khuén
kho chinh sach tién té tai
qudc gia nay. Chi tiét

Tac dong cua ndi long
tién té toi van dé bat binh
dang dang thu hat sy chd y
cua cac hoc gia trén toan
cau. Trong nghién ctu
nay, chung téi st dung bo
dir liéu vi mo veé cac ho gia
dinh Nhat Ban dé nghién
ctru tic dong phan phdi
(distributional effect) cua
chinh séach tién té. Chi tiét

Nghién ctu nay danh
gia tac dong cua cac chinh
sach an toan vi mé dén rui
ro ngan hang thong qua di
liéu hoat dong cua céc
ngan hang tai 61 qudc gia
phat trién va mai noi. Chi

Béo cdo phan tich tac
dong lan toa cua céac thdng
b4o vé chinh sach tién té
Ién c&c nén kinh té méi noi
ké tir cudi nam 2008, trung
véi giai doan &p dung cac
chinh sach phi truyén
thdng. Chi tiét

Cac dgng luc cia thanh
khoan toan cau

Gian doan tai chinh va cai
thién chu ky lao dgng

Tac dong caa quan ly dia

phwong Ién higu suit caa

cdng ty va phan bé nguén
lwc: bang chieng thuc
nghiém tir Viét Nam

Toan cau hda tai chinh va

bién dong thi truong: mot

nghién ciu danh gia thuc
nghiém

Giai doan hau khuang
hoang da ching kién sy
dich chuyén dang ké veé
cau trac va dong luc cua
ludbng vén tin dung ngan
hang quéc té (international
bank lending) va phat hanh

bé c6 thé hiéu nhiing
tac dong cua dong chuyén
d6i viéc lam giira cac cu
séc tai chinh, nghién ctu
da md hinh héa mot khuén
khé tim kiém lao dong can
bang tong thé trong dé co

Chat luong quan tri co
vai tro then chét trong viéc
phét trién khu vuc tu nhan:
cac quan chic c6 tham
quyén khéng chi dé ra
nhitng chinh sach va quy
dinh hop ly, ma con thuc

Nghién ctu nay tinh
toan mot chi so toan cau
hoa tai chinh mai cho mot
mau 16n gom céc quéc gia
trong giai doan 1992 —
2016. Chi tiét




trdi phiéu quéc té
(international bond
issuance) - hai thanh phan
chinh cua thanh khoan
toan cau. Chi tiét

tich hop cac tim kiém viéc
lam (OTJ) va tinh dén céc
tac dong chénh léch cua
cac ci sébc TFP va tai
chinh. Chi tiét

thi hiéu qua chinh sach dé
xay dung moi truong kinh
doanh cho cé&c doanh
nghiép. Bai viét nay
nghién cau vé sy phan cap
cia Viét Nam trong céac
nhiém vu quan ly hanh
chinh tr dau nhimg nim
2000 dé& kiém ching gia
thuyét nay. Chi tiét

Cic tac dong truyén din tir
cac thi trweong méi noi
guan trong dén muc nao?

Céu phan tin dung, cau
phan san lwgng dau ra va
can bang doi ngoai

Quan ly trai phiéu Chau A
— thang 6 nam 2017

Sang kién Thi trudong Tréai

phiéu Chau A: thanh tyu

va thach thirc caa cac nha
hoach dinh chinh sach

7 nén kinh té thi truong
méi noi 16n nhat — Trung
Quéc, An Do, Brazil, Nga,
Mexico, Indonesia va Tho
Nhi Ky - chiém hon % san
lwong toan cau va hon mét
nura tang trudng san luong
toan ciu trong giai doan
2010-2015. Nhiang thi
truong moi noi nay, duoc
goi 1a EM7, ciing c6 mbi
lién hé chat ché va6i cac
qudc gia khéac, dac biét 1a
c4c thi truong méi ndi va
thi truong can bién. Chi
tiét

Bai viét nay dua trén
nghién ctu gan day khao
sat tac dong cua tai chinh
dén cac két qua kinh té.
Chi tiét

Trien vong kinh té toan
cau tiép tuc duoc cai thién
da giap giam loi tac tréi
phiéu & hau hét cac thi
truong méi noi Pong A
trong béi canh tam ly nha
dau tu tich cuc. Chi tiét

Bai viét md ta cac thanh
tvu dat dugc trong Séng
kién Thi truong Trai phiéu
Chau A va dinh huéng cua
ASEAN + 3 trong trung
han. Chi tiét

Cong cudc chuyén doi
hwéng téi mot nwéc Cong
hoa Nhan dan Trung Hoa

6 thu nhap cao: nhirng
thach thirc va khuyén nghi

Téng truéng nhanh da
dian dén nhitng cai tién
cing nhu nhitng thach
thauc cho Cong hoa Dén
chu Nhéan dan Trung Hoa.
B4o céo nay tom tit céc
phat hién nghién ctu va
khuyén nghi chinh séach
cho Ké hoach 5 nam lan
the 13 cua chinh phu.
Cong hoa Nhén dan Trung
hoa (PRC) da co6 tang
truong kinh té dang cha ¥
trong ba thap nién qua. Chi




NGHIEN CUU QUOC TE CHUYEN SAU

KHUON KHO PHAP LY VE NGAN HANG TRUNG UONG HAU KHUNG HOANG TAI
CHINH TOAN CAU -

Hoat dong ngan hang trung wong dang lién tuc thay doi, va tham chi con thay doi nhiéu hon sau Khang hoang Tai
chinh Toan cau. Nhiing dién bién dang luu y bao gém, chang han nhu, viéc sir dung céc cong cu chinh séch tién té
phi truyén thong tai nhiéu nén kinh té tién tién, da phan nao dan téi tinh trang mé rong va da dang hda bang can ddi
cua nhiéu ngan hang trung wong. Hon nira, nhiém vu ciing nhu chirc ning ciia c4c ngan hang trung wong van tiép tuc
la nhitng chii dé duoc dit ra trong cac cudc thao luan. Céc chirc ning “mdi” nhu chinh sach an toan vi mé va xu Iy
cac ngan hang yéu kém (resolution) van la nhitng noi dung hang dau. Cac thao luan vé vai trd cua ngan hang trung
wong trong viéc duy trinh tinh toan ven tai chinh va gép phan bao vé ngudi tiéu dung ciing 13 nhitng chu dé dwoc
guan tam

Dé tao thuan loi cho nhiing thao luan nhu vay giita cac nha hoach dinh chinh sach, cac dit liéu va thong tin day du
vé ngan hang trung wong la can thiét. Cac thdng tin nay khéng chi lién quan dén cac dit liéu dinh luong vé bang can
dbi tai san noi chung, cac linh vuc lién quan dén tai tro (twong tu) tai khda, ma con ca nhiing di liéu dinh tinh va dinh
lwong vé nhiém vu va muc tiéu, cach thic quan tri, cong bd thdng tin, minh bach va trach nhiém giai trinh, va mot
loat céc van dé khéc lién quan dén ngan hang trung uong va béi canh ma ching hoat dong.

Co so dir liéu phap ly vé ngan hang trung wong cia IMF (CBLD) — co sé dit lidu day du nhat vé khudn khd phap

NGHIEN CUU TRONG NUOC

THONG TIN DE TAI TRONG NUOC

MA SO TEN DPE TAI CHU NHIEM

. (Chi tiét)

HOQI THAO KHOA HQC AN PHAM KHOA HQC

HOI THAO QUOC TE "BIG DATA VA UNG DUNG ' . (Chi tiét)
TRONG NGANH TAI CHINH NGAN HANG". (Chi tiét)

TOA PAM “XAY DUNG HE THONG THONG TIN : . (Chi tiét)
NGOAI HOI VA CAC CHI SO GIAM SAT THI TRUONG

NGOAI HOI VA THANH KHOAN NGOAI TE: KINH

NGHIEM VA KHUYEN NGHI CUA HAN QUOC”. (Chi

tiét)

BAN KINH TE TRUNG UONG TO CHUC DIEN PAN ' . (Chi tiét)
KINH TE VIET NAM 2017. (Chi tiét)



BAN TIN NGHIEN CUU QUOC TE

1. Quan ly dong vén va chi phi ne (Capital Controls and the Cost of Debt)

Nguén: IMF

Téac gid: Eugenia Andreasen; Martin Schindler & Patricio A Valenzuela
Chii dé nghién citu: Nghién cizu chinh sach tai chinh ngan hang

Ngay xudt ban: 09/06/2017

Str dung dit liéu mang ddi véi trai phiéu doanh nghiép qudc té va nhitng quy dinh han ché tai
khoan vén & cac nén kinh té phét trién va méi ndi, nhém tac gia chi ra ring nhimg quy dinh nay
dé6i vai dong von vao khién khoan chénh léch I4i suat trai phiéu doanh nghiép tang 1én déng ké
va c6 ¥ nghia vé mat kinh té. Ngoai ra, su khong dong nhét vé sé lidu ciing cho thay hiéu qua cua
viéc quan ly dong von vao manh hon dbi voi cac doanh nghiép bi han ché vé mit tai chinh, tao ra
mot kénh truyén dan méi caa viéc quan ly dong von tac dong dén céc két qua kinh té. Nguoc lai,
nhom tac gia khong tim thiy tic dong 6n dinh va dang ké cia nhitng quy dinh nay d6i voi dong
vén ra.

Tai vé toan van tai day

Tro lai trang dau

2. Pau tw cdng va mic bén virng ne: trweong hep dau tw nganh ning lwong ¢ khu vuc
Caribé (Public Investment Scaling-up and Debt Sustainability: The Case of Energy Sector
Investments in the Caribbean)

Nguén: IMF

Téac gig: Ahmed El-Ashram

Chii dé nghién ciru: Nghién cieu chinh séach tai chinh ngan hang
Ngay xudt ban: 12/06/2017

Tac dong cua viéc mé rong dau tu cong dén van dé bén viing tai khoa va bén viing no la cha
dé rat duoc luu tam di vai cac qudc gia dang can lap day khoang tréng vé co s ha tang va xay
dung kha ning phuc hoi. Bai nghién ciru nay dé xuat mot cach tiép can tir dudi 1én dé danh gia
cac khoan dau tu cong 16n c6 kha nang ty huy dong va phan anh tac dong cua chlng trong céc
du béo tai khda-vi mé von la nén tang cia Khung Phan tich Bén viing no cia IMF. Qua nghién
ctru trudng hop dau tu vao linh vuc ning luong & cac qudc gia Caribé, tac gia chi ra lam thé nao
dé tranh nhirng thién kién dbi véi nhiing dy &n tét, dem lai loi ich trong dai han va dam bao cac
khoan dau tu bién d6i (transformative investment) khdng bi danh gia thién can vé tac dong cua
chung dén rui ro ng bén viing. Cach tiép can nay &p dung cho bat ky khoan dau tu tim vi mé nao
ma phi nguoi sir dung c6 thé bu dép chi phi tai chinh va c6 kha ning tao ra tiang truéng kinh té
ma khéng lan 4t dau tu tu nhan.

Tai vé toan vin tai day

Tré lai trang dau

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM


http://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2017/06/09/Capital-Controls-and-the-Cost-of-Debt-44977
http://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2017/06/12/Public-Investment-Scaling-up-and-Debt-Sustainability-The-Case-of-Energy-Sector-Investments-44943

3. Bao hiém tién giri, chuyén tién va dé la héa: Bing chirng dua trén khao sat tir quéc gia
c6 lwong kiéu hdi I6n nhat (Deposit Insurance, Remittances, and Dollarization: Survey-
Based Evidence from a Top Remittance-Receiving Country)

Nguén: IMF

Téac gid: David A. Grigorian & Maxym Kryshko

Chii dé nghién citu: Nghién cizu chinh sach tai chinh ngan hang

Ngay xudt ban: 08/06/2017

Nghién ctiru nay khao sat cac ca nhan nhan kiéu hdi tir Tajikistan dé nghién ciru tac dong cua
viéc nhan thirc chinh sach toi hanh vi cia nguoi tiéu dung. Két qua cho thay kién thac vé bao
hiém tién giri da khuyén khich viéc sir dung cac kénh chuyén kiéu héi chinh thac va giam tinh
trang d6 la hoa. V&i quy md va tim quan trong cua kiéu hdi tai Tajikistan, viéc cai thién su hiéu
biét va cong bé chi tiét mang ludi an sinh xa hoi c6 thé khuyén khich viéc sir dung thuong xuyén
hon cac kénh chuyén kiéu hdi chinh thic va giam sy phu thudc vao ngoai héi cho cac muc dich
giao dich. Piéu nay co thé gia ting loi nhuan cua ngan hang, ting cuong 6n dinh tai chinh va cai
thién kha nang tiép can tai chinh.

Tai vé toan van tai day

Tro lai trang dau

4. Méi lién két rang budc: Xem xét lai “bd ba bat kha thi” tai cac nén kinh té thi truong
méi ndi (A Tie That Binds: Revisiting the Trilemma in Emerging Market Economies)

Nguén: IMF

Téc gid: Jonathan David Ostry; Mahvash S Qureshi & Maurice Obstfeld
Chii dé nghién ciru: Nghién cieu chinh sach tai chinh ngan hang

Ngay xudt ban: 08/06/2017

Bai viét nay kiém ching nhan dinh rang ché do ty gia c6 méi quan hé véi su truyén dan céac
diéu kién tai chinh toan cau toi diéu kién tai chinh va vi mé trong nudc théng qua mau gém
khoang 40 nén kinh t& mai néi trong giai doan 1986-2013. Nhiing phat hién cho thiy ché do ty
gia co y nghia quan trong. So vai ché do ty gia linh hoat, cac québc gia c6 ché do ty gia cd dinh co
nhiéu kha ning gap ton thuong tai chinh — tin dung noi dia, gi4 nha ting nhanh hon va ting don
bay ngan hang. Viéc truyén tai cac ¢ soc tai chinh toan cau ciing bi phong dai dudi ché do ty gia
¢ dinh so vai ché d6 ty gia linh hoat hon (mic du khdng nhat thiét phai linh hoat hoan toan).
Nghién ciru cho rang ché do ty gia ¢ dinh l1am giam tinh tu chu cta chinh sach tién té va ting sy
nhay cam cua dong von véi nhiing thay doi trong diéu kién toan cau.

Tai vé toan van tai day

Tré lai trang dau

5. Quy tac chinh s&ch tién té tai Trung Quéc: tir chinh sach thich &ng véi lam phat dén
chinh sach chdng lam phat (China's evolving monetary policy rule: from inflation-
accommodating to anti-inflation policy)

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM


http://www.imf.org/~/media/Files/Publications/WP/2017/wp17132.ashx
http://www.imf.org/~/media/Files/Publications/WP/2017/wp17130.ashx

Nguén: BIS

Téc gid: Eric Girardin; Sandrine Lunven & Guonan Ma

Chii dé nghién ciru: Nghién cieu chinh séch tai chinh ngan hang
Ngay xudt ban: 01/06/2017

"Nghién ciru ndy nham tim hiéu sau hon vé cac quy tic chinh séach tién té tai Trung Qudc tir
gitra nhirng nam 1990, trong d6 tap trung vao vai tro cua lam phat. Chiing t6i danh gia cac quy
tic chinh séch tién té duoc thuc thi bai Ngan hang Nhan dan Trung Quéc (PBoC) bang cach xem
xét ca su chuyén doi co ciu kinh té cia Trung Qudc ciing nhu qua trinh phat trién caa khudn kh
chinh séch tién té tai quéc gia nay.

Chi s chinh séch tién té tong hop hang thang (monthly composite discrete monetary policy
index - MPI) ctia chung tdi két hop cac cong cu gid, luong ciing nhu cac cdng cy hanh chinh, cho
thdy NHTW Trung Quéc di diéu hanh chinh sach theo huéng that chit hon tir nam 2002. Udc
lugng tir mé hinh chon loc roi rac dong (dynamic discrete choice model) cia Monokroussos
(2011) cho thay tir nam 2002, viéc thuc thi chinh sach tién té da tai Trung Qudc da c6 nhiing dic
diém cua khubn khd lam phét muc tiéu ngam dinh (implicit inflation targeting). Miac du nhiing
dong thai cia NHTW Trung Qudc trude nam 2001 goi nhd dén chinh séch tién té thich tng voéi
lam phéat (inflation-accomodating) cua Hoa Ky, khu vuc dong tién chung Chau Au Eurozone va
Nhat Ban trong giai doan truéc nim 1979, quy tic chinh séch tién té tai Trung Qudc tir nim 2002
lai twong dong véi chinh sach chong lam phét caa 3 qudc gia trén (nhom G3) trong giai doan sau
1979. Bé danh gia chinh xac chinh sach tién té caa Trung Qudc tir nam 2002, can xem xét Trung
Quéc nhu mot nén kinh té ma, boi qua trinh te do héa thuong mai va tai chinh manh mé cua
qudc gia nay sau khi gia nhap WTO. Do vay, dién bién l4i suat tai Hoa Ky dang co tac dong
ngay cang 16n toi chinh sach tién té tai Trung Qudc.”.

Tai vé toan van tai day

Tro lai trang dau

6. Tac ddng cia cu soéc chinh sach tién té dén bat binh dang & Nhat Ban (The effects of
monetary policy shocks on inequality in Japan)

Nguén: BIS

Téac gid: Masayuki Inui; Nao Sudo & Tomoaki Yamada

Chii dé nghién ciru: Nghién cieu chinh séch tai chinh ngan hang
Ngay xudt ban: 07/06/2017

Tac dong cua néi 16ng tién té toi van dé bat binh ding dang thu hit sy chi y cia cac hoc gia
trén toan cau. Trong nghién ctu nay, chang tdi sir dung bo di liéu vi md vé cac ho gia dinh Nhat
Ban dé nghién ciru tic dong phan phéi (distributional effect) cua chinh sach tién té. Chlng toi
xay dung céc chudi dir liéu theo quy nham phan &nh van dé bt binh dang trong thu nhap va tiéu
ding tir ndm 1981 dén nam 2008, qua d6 woc luong phan @ng cua ho gia dinh ddi véi ca séc
chinh séch tién té. Chung t6i nhan thay cl séc chinh séach tién té khong co tac dong co y nghia
théng ké 1&n bat binh dang trong cac ho gia dinh Nhat Ban. Khi xem xét van dé bat binh dang

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM


http://www.bis.org/publ/work641.pdf

gitra cac ho gia dinh ma ngudi chu ho ¢6 viéc 1am, ching tdi tim thiy bang ching cho thay, trudc
nhitng nam 2000, ¢t sdc nai long chinh séch tién té da lam gia ting bat binh déng trong thu
nhap. Tuy nhién, cac phan (ng mang tinh thuan chu ky nay (procyclical) hau nhu khéng quan sat
duoc khi dit liéu hién tai duoc dua vao trong mau, hoic khi xem xét bat binh dang vé thu nhap
giita tat ca cac ho gia dinh. Nghién ctru cling cho thdy viéc truyén tai tir bat binh dang vé thu
nhap dén bét binh dang tiéu dung 1a khong dang ké. Str dung md hinh can bang téng thé dong
(dynamic general equilibrium model) véi cac dau vao lao dong, nghién ciru da chi ra rang tinh
linh hoat cua thi truong lao dong 1a trung tdm cua van dé bt binh dang thu nhap sau nhiing cl
sbc chinh sach tién té. Ching toi ciing st dung dit liéu cdp vi md vé bang can di cua cac ho gia
dinh va cho thay phan phdi tai san va no tai chinh cua cac ho gia dinh khong dong vai trd quan
trong dén tac dong phan phdi cua chinh séch tién te.

Tai vé toan van tai day

Tr¢ lai trang dau

7. Chinh sach an toan vi mé va rai ro ngan hang (Macroprudential policy and bank risk)

Nguén: BIS

Téac gid: Yener Altunbas; Mahir Binici & Leonardo Gambacorta
Chii dé nghién ciru: Nghién cieu chinh séch tai chinh ngan hang
Ngay xudt ban: 20/06/2017

Nghién ctru nay danh gia tac dong cua cac chinh sach an toan vi mé dén rai ro ngan hang
thong qua di liéu hoat dong cua cac ngan hang tai 61 quéc gia phat trién va méi noi. Nghién cau
ctia chung t6i dua ra 3 két qua chinh. Thir nhat, c6 bang chiing cho thay cac cng cu an toan vi
mo da co tac dong dang ké dén rui ro ngan hang. Thir hai, cac ngan hang c6 nhiing phan tng
khac nhau d6i véi nhimg thay doi trong cac cong cu thuc thi chinh sach vi mo, va diéu nay phu
thudc vao nhimg dic diém cu thé trong bang can ddi cua timg ngan hang. Pac biét, cac ngan
hang nho, von héa thap va ty trong ngudn vén ban budn (wholesale funding) cao hon s& phan
rng manh m& hon v&i nhitng thay di trong cac cong cu an toan vi mo. Thi ba, néu loai trir yéu
t6 vé dic diém riéng cua ngan hang, cac chinh sich an toan vi mé s& hiéu qua hon trong giai
doan that chat so voi giai doan néi long.

Tai vé toan van tai day

Tr¢ lai trang dau

8. C4c thi trweong méi ndi co nén lo lang truwéc cac thong bao vé chinh séach tién té cia Hoa
Ky? (Should emerging markets worry about U.S. monetary policy announcements?)
Nguén: WB
Téc gid: Gupta, Poonam; Masetti, Oliver; Rosenblatt, David
Chii dé nghién citu: Nghién cieu chinh séch tai chinh ngan hang
Ngay xudt ban: 09/06/2019
Béo cao phan tich tac dong lan toa cua cac thdng béo vé chinh sach tién té 1én cac nén kinh té
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méi ndi ké tir cudi nam 2008, trung véi giai doan ap dung cac chinh sach phi truyén théng. Cac
¢t sbc chinh sach tién té dugc do ludng bai nhimg thay ddi trong loi tuc trai phiéu Kho bac thoi
han 2 nim trong mot khoang thoi gian ngan xoay quanh thoi diém Cuc Duy trir Lién bang ra
thdng béo vé chinh sach tién té. Phan tich cho thy nhitng ct séc chinh séch tién té cua My co
anh huong dang ké dén ty gia hdi doai, gia c6 phiéu va loi tuc trai phiéu cua cac nén kinh té moi
noi. Tac dong nay trd nén lén hon khi ¢ cd sbc that chat chinh sach, hon 1a khi ¢ ¢t sé¢ néi
long chinh séch. Muc tac dong 16n hon mét cach khéng twong xang khi ¢6 nhitng “ca sbc 16n”,
ngu Yy rang cac thi truong méi ndi trong d6i doc 1ap véi nhirng tuyén b chinh sach du kién. Téac
dong lan téa cua viéc cong bd chinh sach tir cac nén kinh té phat trién khac nhu khu vuc dong
euro, Nhat Ban va Vuong qudc Anh duoc thy 1a yéu hon nhiéu so véi tac dong tir My.

Tai vé toan van tai day

Tr¢ lai trang dau

9. Cac @ong luc dich chuyén thanh khoan toan cau (The shifting drivers of global liquidity)

Nguén: BIS

Téac gid: Stefan Avdjiev; Leonardo Gambacorta; Linda Goldberg & Stefano Schiaffi
Chii dé nghién ciru: Nghién cieu hoat dgng ciia cac dinh ché tai chinh

Ngay xudt ban: 15/06/2017

Giai doan hau khung hoang da ching kién sy dich chuyén dang ké vé ciu tric va cac dong
lyc dan t6i sy dich chuyén cac luong von tin dung ngan hang quéc té (international bank lending)
va phét hanh trai phiéu qudc té (international bond issuance) - hai thanh phan chinh caa thanh
khoan toan cau. Mirc do nhay cam cta ca hai dong vén trén véi chinh sach tién té tai Hoa Ky da
ting 1én dang ké ngay sau cudc khung hoang tai chinh toan cau, va da 1én t&i dinh diém vao
khoang thoi gian thi truong ky vong Fed sé ngung chuong trinh négi long dinh lugng vao nam
2013 (Fed taper tantrum), sau d6 giam nhe trd lai mac trude khung hoang. Nguoc lai, phan tng
cua ludng von tin dung ngan hang qudc té ddi véi cac diéu kién rui ro toan cau da giam dang ké
sau khung hoang (twong ty nhu dién bién cua ludng vén tir chitng khoan no quéc té). Po nhay
ngdy cang ting ctia ludng vén ngan hang qudc té d6i véi chinh sach tién té ciia Hoa Ky chii yéu
1a do nhitng thay doi sau khung hoang trong céc hé thdng tin dung ngan hang qudc gia, dic biét
1a tai nhitng qudc gia c6 nhiéu ngan hang véi mac do von hoa thap. Nguoc lai, do nhay cua
ludng vén tin dung ngan hang québc té ddi véi rai ro todn cau giam trong giai doan sau khang
hoang cha yéu 1a do hiéu tng hop phan (compositional effect), do sy gia ting thi phan cho vay
cua cac hé thdng ngan hang quéc gia ¢6 von hda cao hon. Su dao chiéu sau nam 2013 vé do nhay
dbi véi chinh séach tién té cia Hoa Ky phan &nh ky vong cua thi trueong vé sy khéc biét trong
chinh séach tién té caa Hoa Ky vai cac nén kinh té phat trién khac. Hon nita, bién dong thanh
khoan toan cau chu yéu 1a do chinh séch tai cac qudc gia dong vai tro chi ng. Cac chinh sach va
cac cong cu an toan vi mo di cai thién mirc d6 von hoa tai cac ngan hang cip vén vay va viéc
lwong vén 6n dinh da lam giam muc d6 bién dong cua cac dong tin dung quéc té.

Tai vé toan viin tai day
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Tré lai trang dau

10. Gian doan tai chinh va cai thién chu ky lao d9ng (Financial Disruptions and the
Cyclical Upgrading of Labor)

Nguén: IMF

Téac gid: Alan Finkelstein Shapiro; Andrés Gonzalez Gomez & Brendan Epstein
Chii dé nghién ciru: Nghién ciru kinh té

Ngay xudt ban: 08/06/2017

Giita c4c ¢l sbc nang suat cac nhan t6 tong hop (TFP), dong chuyén doi viéc 1am da 1am ting
thém sy bién dong cua tinh trang thit nghiép, nhung tac dong tong hop cua dong chuyén doi viéc
lam giira cac ¢l sc tai chinh thi khé nhan biét hon. Bé o thé hiéu nhiing tic dong nay, nghién
ctru ¢ mo hinh héa mot khudn kho tim kiém lao dong can bang tong thé trong d6 co tich hop
céc tim kiém viéc lam (OTJ) va tinh dén cac tic dong chénh léch cua cac cl séc TFP va tai
chinh. Két qua cho thdy, tuong tac giita tim kiém OTJ véi cac cu sbc tai chinh khac rat nhiéu so
véi tuong tac caa chling véi cac ci séc TFP, do vay, theo nhiing hiéu chinh tiéu chuan, mé hinh
ctia nghién ctru di tao ra sy bién dong tong thé phd hop véi tinh chat cua céc dit liéu vi mo chinh
ciia M§ trong mot vai thap ky va trong cudc Khing hoang tai chinh toan cau. Biéu quan trong 13,
tir dir lidu, md hinh da cho thay sy bién dong kha 16n cua tiéu dung, thu nhap lao dong, va that
nghiép. Do viy, nghién ciu ndy gop phan giai quyét 2 han ché cua ly thuyét tim kiém lao dong
can bang tong thé hién tai: véi nhitng hiéu chinh tiéu chuan, cac mé hinh khéng tich hop tim
kiém OTJ cho thay that nghiép bién dong ¢ muc thip khéng hop Iy trong khi mé hinh c6 tich
hop tim kiém OTJ cho két qua bién dong gan véi dit liéu thuc hon nhung déi lai 1a muc bién
dong tiéu dung va bién dong thu nhap — lao dong & muc thap dang ngo.

Tai vé toan van tai day

Tr¢ lai trang dau

11. Tac dong cia quan ly dia phwong 1én hiéu suat caa cong ty va phan bd nguén luc: bing
chwng thuc nghiém tir Viét Nam (The effect of local governance on firm productivity and
resource allocation: evidence from Vietnam)

Nguén: WB

Téc gidg: Tan; Shawn Weiming; Tran & Trang Thu
Chii dé nghién ciru: Nghién ciru kinh té

Ngay xudt ban: 27/06/2017

Chat lugng quan tri c6 vai trd then chét trong viéc phét trién khu vuc tu nhan: cac quan chirc
c6 tham quyén khong chi dé ra nhitng chinh sach va quy dinh hop ly, ma con thuc thi hiéu qua
chinh sach dé xay dung méi truong kinh doanh cho céc doanh nghiép. Bai viét nay nghién cau
vé sy phan cap ciaa Viét Nam trong cac nhiém vu quan ly hanh chinh tir diu nhitng nam 2000 dé
kiém chiing gia thuyét nay. Bai viét xem xét nhimg thay d6i trong chinh sach quan Iy doanh
nghiép cua qudc gia c6 anh huong nhu thé nao dén céc doanh nghiép qua hai kénh: niang suat
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hoat dong cua doanh nghiép va phan bd ngudn luc gitra cac doanh nghiép. Két qua cho thiy moi
truong kinh doanh tong thé tét hon co tic dong tich cuc dén hiéu suit hoat dong cua doanh
nghiép, va tac dong nay co duoc nhd giam mic 6 tham nhiing, rai ro tir viéc chiém doat dat va
cac quy dinh vé gia nhap thi truong. Nghién ctru ciing cho thiy cac doanh nghiép c6 hiéu suat
hoat dong cao hon néi chung c6 kha ning tan dung tét hon nhitng co hoi dén tir viéc cai thién
mdi truong kinh doanh. Tuy nhién, viéc thuc hién tét hon cac quy dinh vé gia nhap thi truong 1a
van dé 16n nhat ddi voi cac doanh nghiép hoat dong kém hiéu qua hon. Nghién ctu khéng tim
thdy bang ching vé anh huong cua chét luwong mdi trudng kinh doanh 1&n tinh hiéu qua cua cac
thi truong ¢ cap dia phuong.

Tai vé toan van tai day

Tr¢ lai trang dau

12. Toan cau hoa tai chinh va bién dong thi treong: mdt nghién ciru danh gia thuc nghi¢m
(Financial globalization and market volatility: an empirical appraisal)

Nguén: WB

Téac gid: Cordella, Tito & Ospino Rojas, Anderson
Chii dé nghién ciru: Nghién ciru kinh té

Ngay xudt ban: 07/06/2017

Nghién ctu nay tinh todn mot chi s6 toan cau hda tai chinh mai cho mét mau 16n gém cac
qudc gia trong giai doan 1992 — 2016. Khong gidng nhu cac bién phéap khéc, chi sé toan cau héa
tai chinh khic phuc hién tuong phuong sai thay doi cia bién dong toan cau. Piéu nay dan dén
viéc diéu chinh giam bét cac xu hudng toan cau hda tai chinh cua cac thi truong méi ndi, phat
trién va cac thj truong can bién (frontier markets). Nghién ctru ciing chi ra rang toan cau hoa tai
chinh 1am giam bién dong cua thi truong (dugc do ludng boi su bién dong cua cb tac ching
khoan) tai cac khoang thoi gian “yén 4” va lam tang bién dong thi truong trong nhiing giai doan
hén loan. Tinh trung binh, hiéu tng dau tién chiém uu thé, do d6 toan cau hoa tai chinh din dén
viéc 1am giam bién dong cua thi trudng, diéu nay duoc thdy rd hon & céc thi trueong can bién.

Tai vé toan van tai day

Tro lai trang dau

13. Cac tac dong truyén dan tir cac thi trweong méi ndi quan trong dén mirc nao? (How
important are spillovers from major emerging markets?)

Nguén: WB

Téac gid: Huidrom, Raju; Kose, Ayhan & Ohnsorge, Franziska Lieselotte

Chii dé nghién citu: Nghién ciu kinh té

Ngay xudt ban: 07/06/2017

7 nén kinh té thi truong moi noi 16n nhat — Trung Q‘uéc, An Do, Brazil, Nga, Mexico,
Indonesia va Tho Nhi Ky - chiém hon % san luong toan cau va hon mot nira tang trudng san
lugng toan cau trong giai doan 2010-2015. Nhirng thi truong maéi noi nay, dugc goi la EM7,
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cling c6 moi lién h¢ chat che voi cac qudc gia khac, dic biét 1a cac thj truong méi ndi va thi
truong can bién. Do quy md va mace d6 hoi nhap cia nhdém quoc gia nay, toc do tang trudng cua
EM7 c6 thé co tac dong lan truyen xuyén bién gidi dang ké. Cac tac gia cung cip cac uéc tinh
thuc nghiém vé hiéu tng lan truyen nay, st dung md hinh ty hoi quy véc to Bayes. Cac tac gia
da bao cdo ba két qua chinh. Dau tién, hiéu ang lan truyén tir cac qudc gia EM7 1a dang ké: mdi
mot diém phan trim ting 1én trong ting trudng cua nhom EM?7 c6 lién quan t6i 0.9 diém phan
trdm tang 1én cua ting trudng tai cac thi trudng mai ndi va can bién khac va 0.6 diém phan trim
tang 1én trong tang trudng kinh té thé gioi vao thoi diém cudi cua khoang thoi gian ba nam. Thir
hai, mac di c6 anh huang lan truyén 16mn, tac dong lan truyén tir cac qudc gia EM7 van nho hon
tac dong tir cac qudc gia G7 (nhém 7 nén kinh té tién tién). Cu thé, ting truéng ¢ cac thi trudng
méi ndi va can bién khac, va caa nén kinh té toan cau s& ting thém tir mot nta téi ba lan do sy
gia ting manh tuong ty trong ting trudng cua cac qudc gia G7. Thir ba, trong s6 cac EM7, céc
tac dong lan truyén tir Trung Quéc 1a 16n nhat va lan rong trén pham vi toan cau.

Tai vé toan vin tai day

Tré lai trang dau

14. CAu phan tin dung, cau phin sian lwong diu ra va can bang d6i ngoai (Credit
composition, output composition, and external balances)

Nguén: WB

Téac gid: Islam; Roumeen

Chii dé nghién ciru: Nghién cieu kinh té
Ngay xudt ban: 01/06/2017

Bai viét nay dwa trén nghién ctu gan day khao sat tic dong cua tai chinh dén cac két qua
kinh té. Dic biét, cau hoi liéu viéc ma rong tin dung cho céac ho gia dinh va doanh nghiép c6 mot
tac dong nao do6 1én ty trong cua xuat khau trong tong san pham quédc ndi va cé tac dong 18n céan
can thuong mai hay khong. Phan tich cho thay ring mac du tin dung ho gia dinh khéng c6 mdi
trong quan thuan vai ty trong xuit khau hay cén can thuong mai, tin dung doanh nghiép lai c6
mbi tuong quan dang ké véi ca hai bién trén. Mdi quan hé véi ty trong xuat khau 1a dac biét
manh va viing chic. Ty trong tin dung cho doanh nghiép cao hon c6 nghia Ia ty trong xuat khau
cao hon trén tong san pham quédc ndi va can can thuong mai manh hon (bat ky tac dong nao cua
tin dung 1&n nhap khau déu bi xép gop vao boi tac dong 16n hon 1én xuat khau). Tin dung ho gia
dinh c6 hdi quan hé nghich va khong dang ké véi can can thuong mai va ty trong xuat khau trén
téng san pham qudc noi. Tin dung c6 thé ciing tac dong dén sy lra chon giita cac dang hang hoa
duoc san xut trong nude, cho du ching duoc san xuat dé xuat khau hodc véi muc dich tiéu thy
trong nudc. Nghién ciru cho thdy tin dung ho gia dinh c6 méi quan hé nghich bién véi ty trong
san xuat trong téng san pham qudc noi. Tin dung doanh nghiép c6 méi twong quan thuan chiéu
VGi ty trong cua san xuat trong tong san pham qudc noi, trong khi ty trong caa dich vu dudng
nhu khdng bi anh huéng boi ca hai.

Tai vé toan van tai day

Tr¢ lai trang dau
15. Quan ly trai phiéu Chau A — thang 6 nim 2017 (Asia Bond Monitor - June 2017)

VIEN CHIEN LUOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM


http://documents.worldbank.org/curated/en/786391496863791206/pdf/WPS8093.pdf
http://documents.worldbank.org/curated/en/278821496340636969/pdf/WPS8082.pdf

Nguén: ADB

Téc gia: N/A

Chii dé nghién ciru: Nghién cieu kinh té
Ngay xudt ban: 01/06/2017

Trién vong kinh té toan cau tiép tuc duoc cai thién da gitp giam loi tic trai phiéu ¢ hau hét
cac thi trudng méi ndi Pong A trong bdi canh tam 1y nha dau tu tich cuc. Tir 1 thang 3 dén ngay
15 thang 5, loi tuc trai phiéu chinh phu hai nim va muodi ndm da giam di tai hau hét cac thi
truong mai ndi Pong A. Trong tat ca cac thi truong trai phiéu & cac nén kinh té méi ndi Pong A,
Indonesia c6 mirc giam loi tirc 16n nhét trong giai doan nghién ciru, do tim 1y nha dau tu tich cuc
va do dugc nang muac xép hang tin dung du Kién tir té chiic xép hang tin dung toan cau Standard
and Poor’s (S&P). On dinh tai chinh da duoc cai thién, bang chang 1a su sut giam trong chénh
léch tin dung (chénh léch lgi tac gitra hai trai phiéu c6 cung thoi gian dao han nhung cé chat
luong tin dung khéac nhau — credit spreads) tai cac nén kinh té méi ndi Pong A. Cac dong vén
nudc Ngoai tai cac qudc gia Pong A méi ndi ciing da dugc phuc hdi. Mic di 6n dinh tai chinh da
duoc cai thién va rii ro da giam di tai cac thi truong trai phiéu Pong A méi ni, van con ton tai
mét sé rai ro, bao gdm viéc thit chat cac diéu kién thanh khoan trén toan cau va su dé bj tén
thuong caa thi truong tai chinh truéc cudc tan cong an ninh mang. Van dé cua Quan tri trai phiéu
Chéau A bao gom hai hop thao luan dic biét. Hop 1 thao luan vé nhitng rai ro cho 6n dinh ti
chinh caa cac nugc Chau A méi noi trong béi canh that chit cac diéu kién thanh khoan trén toan
cau. Hop 2 thao luan vé van dé an ninh mang va 6n dinh tai chinh.

Tai vé toan van tai day

Tr¢ lai trang dau

16. Sang kién Thi trwong Trai phiéu Chau A: thanh twu va thach thic ciaa cac nha hoach
dinh chinh sach (The Asian Bond Markets Initiative: Policy maker achievements and
challenges)

Nguén: ADB

Téac gida: N/A

Chii dé nghién citu: Nghién cieu kinh té
Ngay xudt ban: 01/06/2017

Bai viét mo ta cac thanh tyu dat duoc trong Sang kién Thi treong Tréi phiéu Chau A va dinh
hudng cia ASEAN + 3 trong trung han. Sang kién Thi truong Tréi phiéu Chau A (ABMI) duoc
ban hanh vao thang 12 nam 2002 bai Hiép hoi cac qudc gia Dong Nam A (ASEAN) va Cong hoa
Dan cha Nhan dan Trung Hoa, Nhat Ban, va Han Quéc — vén duoc biét dén 1a ASEAN + 3 nham
tang cuong 6n dinh tai chinh va giam bét 6n khu vyc truée sy dao chiéu dot ngot caa dong von.
Nghién ctru nay ciing dua ra cac khuyén nghi dé giai quyét cac nguyén nhan gay bat on thi
truong va nhitng thach thuac khéac trong va ngoai khudn kho Sang kién Thi truong Trai phiéu
Chau A.
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Tai vé toan vin tai day
Tré lai trang dau

17. Céng cudc chuyén ddi hwong téi mdt nwéc Cong hoa Nhan dan Trung Hoa c6 thu nhap
cao: nhitng thach thiec va khuyén nghi (Transforming Towards a High-Income People's
Republic of China: Challenges and Recommendations)

Nguén: ADB

Téac gida: N/A

Chii dé nghién ciru: Nghién ciu kinh té
Ngay xudt ban: 01/06/2017

Tang trudng nhanh di dan dén nhiing cai tién ciing nhu nhiing thach thic cho Cong hoa Dan
cha Nhan dan Trung Hoa. Bao co nay tom tat cac phat hién nghién ctu va khuyén nghi chinh
séch cho Ké hoach 5 nam 1an thir 13 cua chinh phii. Cong hoa Nhan dan Trung hoa (PRC) da c6
tang truong kinh té dang chi ¥ trong ba thap nién qua. Tong san pham qudc noi di ting trung
binh 10% mot ndm. Thu nhép binh quan dau ngudi da tang 13 1an. Tudi tho binh quén ting tir 67
Ién 73 tudi. Tuy nhién, ting truong nhanh chong da dat ra 8 thach thuc ddi véi Trung Quéc:
chuyén d6i cong nghiép hoa, phat trién can di gitra khu vuc nong thon va do thi, chuyén doi
ngudn nhan lec, bao vé méi truong, giam bién d6i khi hau, bao vé ngudn nuéc, quan ly no dia
phuong va hoi nhap sau hon vao hé théng kinh té toan cau. Trong nam 2013, t6 chitc ADB di
dugc mai cung cap céac yéu td dau vao hd trg cho su chuan bi cho Ké hoach 5 nam lan tht 13
(giai doan 2016 — 2020). Bao c4o tom tit cac van dé chinh va khuyén nghi céc lua chon chinh
sach thuc té dé giai quyét cac thach thac dat ra caa Trung Qudc.

Tai vé toan van tai day

Tr¢ lai trang dau
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NGHIEN CUU CHUYEN SAU

Khudn khé phap Iy cho Ngan hang Trung wong
sau cudc Khiing hoang Tai chinh toan cau
Ashraf Khan
IMF
I. Gigi thiéu:

Hoat dong ngan hang trung wong dang lién tuc thay di, va tham chi con thay ddi nhiéu hon
sau Khang hoang Tai chinh Toan cau. Nhitng dién bién dang luu ¥ bao gdm, ching han nhu, viéc
st dung cac cong cu chinh séach tién té phi truyén thdng tai nhiéu nén kinh té tién tién, da phan
nao dan tGi tinh trang mo rong va da dang hoa bang can dbi cia nhiéu ngan hang trung wong.
Hon nita, nhiém vy ciing nhu chire ning ciia cac ngan hang trung wong van tiép tuc la nhitng chu
dé duogc dit ra trong cac cudc thao luan. Cac chirc ning “mdi” nhu chinh sach an toan vi mé va
xtr ly cac ngan hang yéu kém (resolution) van la nhiing noi dung hang dau. Céc thao luan vé vai
trd cia ngan hang trung uong trong viéc duy trinh tinh toan ven tai chinh va gép phan bao vé
ngudi tidu dung ciing 1a nhirng cha dé duoc quan tam.

Dé tao thuan loi cho nhing thao luan nhu vay gitta c4c nha hoach dinh chinh sach, cac dit
liéu va thong tin day du vé ngan hang trung wong 1a can thiét. Cac thdng tin nay khong chi lién
quan dén céc dir liéu dinh lwong vé bang can ddi tai san noi chung, cac linh vyc lién quan dén tai
trg (twong tu) tai khda, ma con ca nhitng dit liéu dinh tinh va dinh lugng vé& nhiém vu va muc
tiéu, cach thirc quan tri, céng b théng tin, minh bach va trach nhiém giai trinh, va mot loat cac
van dé khac lién quan dén ngan hang trung wong va bdi canh hoat dong.

Co so dir liéu phép ly vé ngan hang trung wong cua IMF (CBLD) — co so dit liéu day du nhat
vé khubn kho phép 1y ngan hang trung wong trén thé giéi — da dap tng mot phan nhu cau nay.

IL. Co sé dix liéu phép Iy vé ngan hang trung wong

CBLD hién tai luu trit théng tin vé cac bo luat va trich dan tir 142 quéc gia thanh vién IMF
va céc lién minh tién té, chia thanh 100 nhém. N6 ciing luu trit cac bo luat lich sir tir nhitng 1an
cap nhat trude do6 cua 132 qubc gia va lién minh tién té. Tat ca cac van ban phap 1y dwoc thu thap
bang tiéng Anh. Néu khong c6 phién ban tiéng Anh, ban dich s& dwoc thu thap tir phia co quan
c6 tham quyén hodc dugc IMF cung cap phi chinh thicc. Trong sé cac quéc gia thanh vién cua
IMF, 116 qudc gia da cung cp van ban cap nhap nam 2016, 28 qubc gia khac théng bao khdng
c6 sy stra d6i so véi phién ban nam 2012.

Bang 1 dudi day tom tat qua trinh phat trién cia CBLD. Muc tiéu chinh cia co so dit liéu nay
la nham nang cao hop tac k¥ thuat va chia s¢ kién thirc giita IMF va cic ngan hang trung wong
cua qubc gia thanh vién. CBLD ciing hinh thanh mét thu vién phap luat véi cac van ban luat day
du cua hau hét cac ngan hang trung wong, va dan chiéu toi cac Bai nghién cau lién quan cua
IMF.
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Co so dit lidu nay duoc quan Iy boi Vu tién té va thi treong von caa IMF, va duoc cap nhat
vao nim 2016. Dbi twong st dung trude nay déu I trong ndi bo IMF va World Bank, ciing nhu
cac ngan hang trung wong va cac co quan lién minh tién té. Tai thoi diém nay, CBLD chi cho
phép tiép can d6i vai cac nhan vién cia ngan hang trung wong, cac lién minh tién té, va cac to
chuc tai chinh quéc té. Ban cap nhat nim 2016 dugc xay dung trén co s dir liéu thu thap tir cac
ngan hang trung wong va lién minh tién té trong giai doan 2014/2015, va 1a két qua gan 1 nim
lam viéc ctia nhém cong tac IMF tiép can t6i tat ca cac ngan hang trung wong, lién minh tién té,
thiét ké va ma hoa cac vin ban phép Iy theo céc danh muc caa CBLD, va sau d6 tién hanh kiém
tra dé loai bo céc 15i va sai s6t.

Bang 1. Co sé dir liéu luat ngan hang trung wong cia IMF — Tong quan lich sir

Niam thu thap | Ngay nhan Dir | Nam cap Binh luan
dir liéu liu nhat
1997 n/a n/a CBLD dau tién duoc thiét lap véi hinh

thire giGi han, phuc vu nhu cau noi bo

2004 n/a n/a CBLD bét dau mé rong

2006 n/a 2008 Kiém tra, dai tu toan bo (cap nhat ma
hoa/xay dung cac nhom phan loai)

2008 Thang 12/2008 | 2010 Cap nhat
2010 Thang 12/2010 | 2012 Cap nhat
2014 Thang 12/2014 | 2016 Cap nhat

Nguon: IMF

Cac nhom phan loai cia CBLD gitp cho viéc tim kiém duoc dé dang. CBLD c6 12 nhém
phan loai chinh, mdi nhém duoc chia thanh cac tiéu muyc. Trong qua trinh “dan nhan” nhing
thay d6i ciia mdi bo luat ngan hang trung wong (va trich din hién phap lién quan) ma cac nhan
vién cua IMF nhan duoc, mdi mot didu khoan/chuong muc cua bo luat duoc xép vao it nhat mot
tiéu muc caa CBLD. Loi ich cho ngudi sir dung 1a ho khong can phai doc toan bo luat dé tim ra
nhitng thong tin vé hoat dong ngan hang trung wong lién quan dén mot van dé, chang han nhu,
von. Qua trinh dan nhin dam bao rang tat ca cac diéu khoan lién quan dén vén, trong vi du nay,
& trong bo luat s& duoc 1am ndi bat 1én cho ngudi str dung, bat ké ching nam & dau trong b luat.

Céac nhom phan loai phu rong khap cac linh vuc cua hoat dong ngan hang trung uong. 12
nhom chinh 1a: (1) théng tin nén tang (1oi n6i dau va dinh nghia), (2) su thanh 1ap, muc tiéu,
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chirc ning va quyén luc (danh sach cac muc tiéu, cac van dé vé quyén tu chu/doc 1ap, céc hoat
d6ng bi cAm dbi voi ngan hang trung wong), (3) té chic va quan tri (tat ca cac linh vuc lién quan
dén théng ddc, quan tri chinh sach, cac nhan vién va d6i ngii nhan sy noi ching ciing nhu co ciu
cua ngan hang trung wong), (4) cac khoan dy phong tai chinh (vén, ngan quy, va phan b lgi
nhuén), (5) don vi tién té, gidy bac, va dong xu (dinh nghia vé tién phap dinh, tén cua tién té),
(6) chinh séch tién té va hoat dong (chinh sach tién té duoc quyét dinh nhu thé ndo, hoat dong thi
truong maé, va du trix bat buac), (7) chinh sach va hoat dong ngoai héi, du trir qudc té, (8) mdi
quan hé giita ngan hang trung wong va chinh phu (cac hoat dong (tuong tu) tai khoa), (9) méi
quan hé gitra ngan hang trung wong va cac t6 chic tai chinh (gidm sat an toan vi md va vi mo,
thuc hién vai tro nguoi cho vay cudi cling, cac giai phap xu ly, phong chdng rira tién), (10) hé
thng thanh toan va hé théng quyét toan chiing khoan, (11) ké toan, bao céo tai chinh, kiém toan,
va cac an pham khéc, va (12) cac yéu té khéc (thu thap thong ké, mién thué).

CBLD ciing cho phép cac yéu cau tim kiém tap trung vao mot nhom cac nudc cu thé. Nhém
duoc tao trudc 12 nhitng nhoém thudc maot lién minh tién té hién tai va nhitng nhém dya theo khu
vuc dia ly, co ché ty gia (neo truyén thong, neo trudn bo, ré tién té, tha ndi hoan toan, tha noi,
neo ty gia c6 bién do...), va cac muc thu nhap (thap, trung binh thap, trung binh cao, thu nhap
cao, va khéng phén loai duoc).

Bai viét nay duoc cau tric bao gom: phan Il miéu ta nhiing dién bién trong khuén kho phép
ly cua mot vai qudc gia. Phan 111 cung cap thong tin vé cac dir liéu vi du khac giira cac qudc gia,
gom: cac chii dé ngan hang uong néi chung ¢ nhiéu nudc: doc lap va tu chu; dinh nghia on dinh
tai chinh; on dinh gia voi y nghia 1a muc tiéu cua ngén hang trung uong; va quy trinh quyét dinh
chinh sach tién té trong mot ngan hang trung wong. Phan IV tém lugc cac y chinh caa bai viét.

I11. Nghién ciu tai mat sé quéc gia chon loc

Céc phan dudi ddy s& xem xét nhiing thay ddi trong khudn khd phép ly cua 15 qubc gia chon
loc. Nhimg thay d6i s& dugc 1am rd thong qua so sach cac bo luat ma cac nudc da dé trinh vao
nam 2012 va vao nim 2016. Cac qubc gia duoc lya chon khong nhat thiét 1a cac quéc gia cé su
thay doi chinh sach ma tao nén mét tap hop mau thl vi. Cac qudc gia trong mau dugc chon tir
cac nudc ¢o trinh ca 2 phién ban cap nhat nim 2012 va nim 2016. Thém vao d6, cac quéc gia
nay duoc chon tir nhitng khu vuc khac nhau, quy mé quéc gia khac nhau, va cac lién minh tién té
khéc nhau. Mau dugc chon ciing bao gdm cac nudc ¢d vé nhu thay doi rat it trong luat phap ngan
hang trung wong, nham thé hién duoc cac muc do diéu chinh phap Iy gan day (ngudi doc, ching
han, c6 thé suy ra rang mot sé qubc gia da cap nhat phéap ly khdng lau trudc khi Khung hoang tai
chinh toan cu nd ra nén ciing khong can phai diéu chinh qua Ién sau cudc khaung hoang). Bai
viét do d6 s& lam ndi bat nhiing thay d6i thuc té trong khuén khé phap 1y ngan hang trung uong
ma khong dua ra cac két luan chinh sach, nhung s& 1a diém khai dau cho cac nghién ctu va phan
tich sau hon.

Trong khi phan 16n cac qudc gia déu bao céo cho biét c6 nhiing thay d6i gan day trong khudn
khd phap 1y ngan hang trung wong ctia minh, thi ciing c6 mot phan nho cho biét khdng c6 bat cir
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su thay doi ndo. Trong sb 142 qudc gia va lién minh tién té c6 khudn khé phap ly ngan hang
trung uong dugc cap nhat trong CBLD, 114 qudc gia cho thay mot sé hinh thirc thay doi; 28
qudc gia khong co thay ddi gi vé luat ngan hang trung uvong va/hoic cac bo phan lién quan trong
hién phap qudc gia (so véi ban cap nhat nam 2012). Mot vai trong s cac qudc gia nay thuc su
dang trong qua trinh diéu chinh luat phap, hoic dang cho su chip thuan cua co quan 1ap phép —
CBLD chi ghi nhan nhiing ban stra d6i chinh thirc va cudi ciing. Pang luu ¥ 1a vai tat ca céac luat,
tinh trang trén van ban cd thé khéc véi tinh trang trong thuc té - phan 16n 1a do cac van dé lién
quan dén hé thong phap luat va tu phap, va cac quy dinh cua luat néi chung. Nhitng khéc biét d6
khéng nam trong pham vi ma CBLD va bai viét ndy c6 thé bao quat.

Luat ngan hang trung wong cua cac qudc gia dugc xem xét di trai qua nhing thay doi dang
ké trong 4 linh vuc: (1) muc tiéu; (2) cach thac ra quyét dinh; (3) trach nhiém; va (4) thu thap di
liéu. Cac qudc gia duoc chon cho thay ké tir khi cic ngan hang trung wong dé trinh cic van ban
luat caa minh cho IMF trong ky cap nhat trudc (2012), di c6 nhiéu thay d6i 16n, véi nhiing tac
dong chinh sach va hoat dong I6n 1én ngan hang trung wong, trong khuon khé phap Iy caa minh.
Chang han, luat ngan hang trung wong cua Israel di c6 nhitng diéu chinh toan bg, vai nhiing thay
doi 16n lién quan dén nhiém vu, quyén ty chi, va hoat dong. Nguoc lai, Han Qudc chi cé thay
d6i nho trong khudn kho phap 1y ngan hang trung uong gan ddy, c6 1& la do nhiing thay doi da
duoc thuc hién trude do tir nam 2008.

Cu thé, nhiing thay d6i trong 4 linh vyc nay nhu sau:

(1) Muc tiéu ngén hang trung wong da bao gém én dinh tai chinh va giam sat tai chinh.
Gidm sat tai chinh doi khi dwoc tich hep véi ngan hang trung wong va déi khi la nhi¢m vu
ciia mét hodgc mét sé té chike dc ldp khéc. Trong sé 15 qudc gia duoc lya chon thao luan dudi
day, Nga, M¢é hi cd, Georga, Singapore, va Israel, hodc dua chuc nang gidm sét tai chinh cho
ngan hang trung wong hodc ting cuong chirc nang giam sat hién tai da c6. Trong nhidu truong
hop, mdi quan hé véi 6n dinh tai chinh dugc thé hién trong luat, chang han nhu & Chi L& (xem
Phan 111.B vé su phuc tap trong dinh nghia “6n dinh tai chinh”) va/hoic céc thoa thuan to chic
nodi bo gitra ngan hang trung wong va cac t6 chire khac duge ting cuong (chang han nhu, thanh
lap Uy ban 6n dinh tai chinh, nhu trong truong hop ctia Mauritius va Chi 18, hoic nang cap hon
nita quyén luc lyc caa Uy ban, nhu truong hop cua Malaysia).

(2) Qué trinh ra quyét dinh dwoc tap trung manh hon, théng qua cdc co ché lién quan dén
tiéu chuan lwa chen thanh vién hgi dong ngin hang trung wong, quy trinh bé nhigm, va
nhitng thay déi trong quy md Héi dong. Phap, Pakistan, Nga, Singapore, va Liberia gia ting
quy md cua Hoi ddng ngan hang trung wong tir 10 — 50%. Céc tiéu chuan phi hop va hoan hao
(Macedonia, Pakistan, Tho Nhi Ky) duoc thuc hién theo cac cach khéc nhau & cac nuéc — chang
han nhu Macedonia tap trung rat chi tiét vao nang luc tiéng Anh. Nhiing y&u cau cu thé cho vi tri
Chu tich hoi dong duoc dua ra (dé tranh xung dot loi ich (Nga)) — doi khi mé rong ra cho tat ca
c4c thanh vién Hoi dong va doi ngii nhan vién (Georgia, Mauritius). Trong trudng hop cua Israel,
toan bo céu trac thuong dinh dugc thay dbi, ting cudng quyén tu cha bang cach giam anh huong
caa chinh pha trong khi &p dung giam sat noi bo.
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(3) Co ché trach nhiém dwoc ting cwong. Mot vai trong s nhitng bién phéap nay lién quan
dén mo rong sé lwong thanh vién Hoi dong (ngudi c6 thé dai dién cho cac bén lién quan nhu doi
ngii nhan vién cta chinh ngan hang trung wong — nhu & Phap), ting cudng quy tic ké toan (Nga,
Maritius), va gia ting cong bd théng tin ndi chung (Canada, Me hi c6, Pakistan, Israel,
Mauritius). Trong trudng hop Maritius, co ché gop Y cia ngin hang thuong mai déi véi ngan
hang trung wong duoc thiét 1ap. Tai Malaysia, Téng Thu ky Bo tai chinh dugc phép tham gia vao
cac budi hop 6n dinh tai chinh lién quan dén cac to chic.

(4) Ngan hang trung wong dwoc giao nhiém vu thu thap cac dir liéu va thong tin nhiéu
hon va cu thé hon. Piéu nay lién quan dén viéc mg rong muc tiéu va/hoic chirc ning, ching
han nhu Nga (dit liéu du tu truc tiép), Phap, Georgia, M@ hi cd, Singapore, va Mauritius (dit
liéu on dinh tai chinh/giam sat tai chinh, va hop tac lién to chirc).

Cac phan dudi ddy cung cap cai nhin chi tiét hon vé ting luat ngan hang trung uong cua 15
qudc gia duoc lya chon. Luu y 1a khong phai tat ca cac thay doi trong luat ngan hang trung wong
duogc dé cap toi ¢ day, chi mot sé thay ddi dang cha y hodc thay doi I6n dugc nhic téi.

A. Canada®

Nhimg thay ddi trong Luat Ngan hang trung wong Canada tuong dbi it. So véi phién ban
cung cip cho CBLD 2012 thi nhiing phién ban cung cap cho CBLD méi nhat chi ¢ vai thay doi
nho.

Mot s6 stra d6i lién quan dén sy linh hoat hanh chinh d6i v&i ngan hang trung wong Canada.
Vi dy, Piéu XV (Returns) dudng nhu tao su linh hoat hon cho ngan hang trung wong trong viéc
cong bé thdng tin tai chinh hang tuan (muc 1), chuyén tir ché d6 théng tin hang tuan sang “thoi
diém sém nhat sau ngay lam viéc cudi cing cua tuan.” BJi véi bang can dbi hang thang, Diéu
XV (muc 2) da duoc thay ddi bang cach cong bd bang can dbi 1én website ngan hang trung wong
thay vi chuyén cho Bo truong nhu trude day.

B. Chile?

Hoi dong On dinh Tai chinh (CFS) va nhiing diéu khoan vé chia sé thdng tin giita Ngan hang
trung wong Chile v&i cic co quan quan 1y tai chinh di duoc thiét 1ap. Luat s6 20.789 niam 2014
d3 mo ta CFS nhu 13 “mot co quan tu van cho Bo trudng Tai chinh”. Muc tiéu cia no 1a dé “tao
diéu kién thuan loi thac day su phéi hop va chia sé thdng tin giira cac bén tham gia trong nhiing
van dé lién quan dén phong ngira va quan Iy cac trudng hop o thé xay ra rai ro dén hé thng tai
chinh nham dam bao su toan ven va 6n dinh tai chinh cua nén kinh t&” (biéu 1). CFS bao gém
Bo truong Tai chinh (chu tich), va 3 co quan giam sat tai chinh lién quan, bao gdm Co quan
giam sat ngan hang va dinh ché tai chinh Chile (Superintendent of Banks and Financial
Institutions).

! Luat Ngan hang trung wong Canada: phién ban 2008 so véi phién ban 2014.

? Luat Hién phap co ban ciia Ngan hang Trung wong Chile (Basic Constitutional Act) phién ban 2010 so
vé6i phién ban 2014.
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Luat ciing qui dinh rang CFS “phai dya vao nhiing don vi ¢6 van thuong xuyén cia Ngan
hang trung wong”. Vi muc tiéu nay nén Chu tich ctia Ngan hang trung wong dugc phép tham du
VAo tat ca cac cudc hop cua Hoi ddng véi quyén duoc nghe va thong bao “tat ca cac van dé va tai
liéu dang duoc xem xét tai Hoi ddng”. Ngan hang trung wong c6 thé thuc hién cac phan tich hoic
nghién ciru can thiét dé giam sat sy 6n dinh caa hé thdng tai chinh theo yéu cau cua CFS. Ngoai
ra, bat ky khuyén nghi vé chinh sach hoic phap 1y nao duoc ban hanh bai CES lién quan dén
quyén luc ciia Ngan hang trung wong s& phai duoc Bo truong Bo Tai chinh giai thich trugc Hoi
ddng Ngan hang trung wong.

Diéu 11 cua Luat qui dinh viéc stra d6i Diéu 66 trong Luat Hién phap co ban cia Ngan hang
trung wong Chile, dwa ra ngoai 1¢ v& phap 1y d6i voi bi mat va nhiém vu bao mat cia ngan hang
trung wong, khi CFS can thong tin “duoc coi la can thiét cho viéc thuc hién nghia vu phap ly
nham muc tiéu duy nhat dé ngin ngira cac trudng hop ma co thé xay ra rai ro hé théng anh
hudng dén su 6n dinh ciia hé thong tai chinh”. Trong trudng hop ma cac thong tin nhu vay duoc
cung cap bai Ngan hang trung wong thi CFS phai chiu nghia vy bao mat twong tu duoc néu trong
Luat nay, bao gdm ca muc dich minh bach.

Nhu vy, CFS hoat dong nhu mot co quan ¢b van cho B trugng Tai chinh, véi muc tiéu dao
bao sy on dinh tai chinh lién quan dén cac van dé vé pham vi quyén va chirc ning ctia nhom co
quan giam sat tai chinh (Financial Superintendencies). Tuy nhién, diéu nay khong dit ra gigi han
vé quyén han dugc trao cho Ngan hang Trung wong Chile lién quan dén chie nang va quyén han
riéng cua nd ddi voi muc tiéu dam bao sy 6n dinh cia hé thong tai chinh (xem Diéu 3 va diéu
36).

C. Phap®

Vai trd ciia Ngan hang trung wong Phap trong 6n dinh tai chinh dwoc dua ra mot cach rd
rang. Diéu L 141-5-1, L 141-6 va L 141-6-1 da dugc bd sung thém dé phu hop véi vai tro cia
Ngan hang trung wong Phép trong 6n dinh tai chinh. Luat nim 2004 da khong dé cap chic ning
nay cho Ngan hang trung wong Phép. Trong Luat nim 2014, Hoi dong tdi cao cho 6n dinh tai
chinh d3 dugc dua ra v6i muc tiéu rd rang d6i vi Ngan hang trung wong 1a phai “giam sat...su
6n dinh cta hé thong tai chinh” (Piéu L 141-5-1). Diéu nay ciing bao gébm viéc yéu cau cac dinh
ché tai chinh phai cung cap tat ca théng tin can thiét (Piéu L 141-6, muc I), thiét lap can can
thanh toén caa Phap (muc I1), thoa thuan vé céc bién phap ché tai déi viéc vi pham cac yéu cau
bao cdo ddi vai muyc | va Il (muc 1), thoa thuan vé chia sé théng tin giita Ngan hang trung wong
va Vién Théng ké va Nghién ctu Kinh té trung wong ciing nhu cac don vi thdng ké cip bo khac
(muc IV). Cudi cing, véi vai trd gép phan cho sy 6n dinh tai chinh, Ngan hang trung wong duoc
y&u cau dua ra canh bao cang sém cang tét cho Co quan c6 chirc ning vé an toan Phap (Piéu L
141-6-1).

*Piéu l¢ Ngén hang trung wong Phap: phién ban thang 1 ndm 2004 so véi phién ban thang 6 ndm 2014.
Nhiing van dé thao luan ¢ day dua trén ban dich thuat tu do khéng bat budc ctia Ngan hang trung wong
Phap.
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Dbi véi cip do ra quyét dinh, Hoi dong Chinh séch tién té cua Ngan hang trung wong Phap
(MPC) da giai thé. Didu L 142-2 lam rd viéc Hoi ddng chung (General Coucil - GC) ¢4 trach
nhiém cho tit ca van dé khong thuoc pham vi caa Hé théng Ngan hang trung uwong Chau Au
(ESCB).

Trudc day, Ngan hang trung wong Phap giao cho MPC “danh gia cac xu huéng tién té va
phan tich tic dong caa chinh sach tién té dugc xay dung trong khudn khé cia ESCB.”

Theo diéu & méi, Hoi dong chung mé rong bao gdm ca nhiing thanh vién tir cac nhdm loi ich
khac nhau. GC truéc day bao géom 7 thanh vién caa MPC (Théng dbc, 2 phé Théng dbc va 4
thanh vién bén ngoai). GC méi (xem diéu L 142-3) bao gém 11 thanh vién: Théng déc, 2 phd
Théng dbc, 2 thanh vién dwoc chi dinh bai Chu tich Québc hoi, 2 thanh vién dugc chi dinh boi
Chu tich Thuong vién, 2 thanh vién dugc chi dinh boi Ban Noi cac, mot dai dién duoc bau cua
Ngén hang trung wong, ciing nhu Phé Chu tich cia Co quan quan ly an toan Phap.

Piéu 1& méi ciing nhdn manh hon dén viéc t6 chic cua hé thong thanh toan. Piéu L 141-4
thay doi hé théng thanh toéan tir “hoat dong théng sudt va an toan” sang “hoat dong chinh xéc, an
toan, phll hop Véi chirc ning thong sudt cia hé thong”.

D. Georgia®

CAu tric quan ly cua Ngan hang trung wong Georgia da thay d6i. Qui md cua Hoi dong da
tang tir 5 thanh vién 1én 7 thanh vién. Luat ciing da xac dinh rd trong Diéu 7 rang 02 Pho Chu
tich 1a thanh vién Hoi dong so vai 01 Chu tich theo qui dinh trudce day cua Luat. Diéu 8 1am rd
viéc Hoi dong “phai quan 1y va giam sat” Ngan hang trung uwong Georgia. Trudc diy diéu nay
dugc miéu ta kha chung chung, mo ho 1a “thyc hién thim quyén tdi cao va giam sat”.

Ngan hang trung wvong Georgia nam vai trd tién phong trong giam sat tai chinh. Diéu 16 qui
dinh Hoi dong Giam sat khu vuc tai chinh trong d6 Ngan hang trung wong s& dam nhiém tat ca
céc chirc ning giam sat ciia Co quan Giam sat tai chinh trudc day — mot to chic riéng biét va doc
lap (Piéu 70 — Cac diéu khoan chuyén tiép), nhu mot phan cua viéc tai co cau Ngan hang trung
wong (Piéu 70 — Cac diéu khoan chuyén tiép). Chuong VIII ciing néu ra pham vi va phuong thirc
giam sét tai chinh va quan 1y diéu hanh cua Ngan hang trung wong.

Nhitng thoa thuan vé xung dot loi ich dugc cu thé héa hon. Piéu 20 (muc 8) dua ra nghia vu
dbi véi thanh vién Hoi ddng va cac nhan vién, va céc thanh vién gia dinh cta ho dé théng béo
cho Ngén hang trung uong trong trudng hop cung cap céc khoan vay hodc nghia vu tai san khac
cho mét “dai dién khu vyc tai chinh” néu vuot qua mot ngudng nhat dinh.

Céc qui tac phan phdi lgi nhuan duogc ting cuong dé nang cao su doc lap tai chinh. Diéu 22
(muc 3) qui dinh rang Ngan hang trung wong c6 quyén quyét dinh phan bb ngudn dy trit “nham
tao diéu kién thuan loi cho sy 6n dinh va minh bach cua hé thong tai chinh va sy ting truong
kinh té 6n dinh cua qudc gia.” Thém vao do6, theo Luat cap nhat thi Hoi déng Ngan hang trung
wong c6 thé quyét dinh sir dung phan loi nhuan rong con lai (sau khi 4p dung qui tic phan phéi)

* Luat qudc gia Georgia vé Ngan hang trung uwong Georgia: phién ban nim 2008 so v&i phién ban nim
2014.
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dé cho vao quy du trit chung cia Ngan hang trung wong, dén khi khéi lugng dy trit thdp hon
15% luong tién co s& VAo cudi nam tai chinh. Muc ¢ diéu 22 qui dinh kéo dai thoi gian chuyén
giao lgi nhuan con lai cho Bo Tai chinh tir 4 dén 6 thang sau khi két thiic nam tai khoéa.

Ngan hang trung wong c6 thé quyét dinh xem loai tai san bao dam nao duoc chip nhan dbi
véi cac khoan cho vay cua ngan hang thuong mai va céc td chuc tién giri phi ngan hang. Theo
Luat cii (Diéu 29), tai san du diéu kién dé thé chap duoc liét ké mot cach rat han ché. Theo Luat
méi DBiéu 31 (muc 2), Hoi dong co thé phé duyét danh muc tai san da diéu kién 1am tai san dam
bao.

Cac yéu cau vé thdng tin va dit liéu duoc siét chat. Theo Luat méi Diéu 33, Ngan hang trung
wong cb quyén yéu cau cung cip bao cao thong ké va ké toan dé duy tri cac s liéu théng ké tién
té va khu vuc tai chinh quéc t&” (muc 1). Piéu nay cé thé bao gom ca nhing thng tin cé tinh
bao mat (muc 2).

E. Israel®

Luat Ngan hang trung wong Israel d thay d6i dang ké, bao gom nhimg thay d6i tir muc tiéu
dén cau trdc va to chic. So véi Luat trude day thi co su khéc biét 16n rd rang gitra muyc tiéu va
chirc ning ctia Ngan hang trung wong (Diéu 3 va 4). Muyc tiéu chinh di thay doi tir 6n dinh dong
tién (Piéu 3 muc 1 trude day) sang 6n dinh gia ca véi muc tiéu cap hai 1a 6n dinh tai chinh va hd
trg cho cac muc tiéu chinh sach kinh té caa Chinh phu (Biéu 3, muc a). Viéc thiét 1ap quyén tu
chu/tinh doc 1ap ciia Ngan hang trung wong da dugc b sung (Piéu 5), va su doc 1ap ca nhan cua
Théng ddc di dugc ting 1én (Piéu 13).

Céc qui dinh cim lién quan dén xung dot loi ich da dugc gia ting dang ké. Didu 11 liet ké
mot danh sach dai cac “nghé nghiép bd sung” bi cim, bao gdm céc vi tri lién quan dén chinh pha
va thuong mai, cling nhu viéc nam giir ching khoan doanh nghiép dang ky tai Israel.

Céu trlc ra quyét dinh da hoan toan thay doi; mot Uy ban tién té va Hoi d¢ong hanh chinh da
duogc thanh lap. Uy ban tién té (Piéu 15) dugc gidi thiéu véi muc tiéu cu thé 1a xac dinh chinh
s&ch tién té va cac hanh dong lién quan. Co quan giam sat 1a Hoi ddng Hanh chinh cé trach
nhiém “giam sat viéc quan ly theo thur tu va hiéu qua cta Ngan hang trung wong”, ciing nhu ¢o6
tr4ch nhiém véi cac van dé lién quan dén viéc phé duyét ngan sach, béo céo tai chinh va chi dinh
kiém toan vién noi bo. Hoi dong c6 mot Uy ban kiém toan (tiéu muc C, Biéu 23-25). Ca Uy ban
tién t& va Hoi dong hanh chinh déu gém Théng dbc, Phé Théng dbc va mot thanh vién trong sé
“céc thanh vién duoc bau chon” (“members from amongst the public.”)6

Uy ban C6 vén cii va Hoi ddng Cé van bi bai bo. Uy ban C6 véan (Piéu 20) bao gom t6i da 11
thanh vién dugc Chinh phii b nhiém dé "cb van cho Thong dbc vé moi van dé." Hoi dong CH
véan (Piéu 23) bao gom 11 thanh vién caa Uy ban C6 van va thém 10 thanh vién do chinh pha chi

® Luat Ngan hang trung wong Israel: phién ban nim 2008 so v&i phién ban nim 2010. Ban dich tiéng Anh
khong chinh thue dugc dich boi Ngan hang Trung wong Israel

® Cac thanh vién dugc bau chon dugc chon lya thong qua mot khudn kho tim kiém chi tiét rong réi, duoc
néu chi tiét trong Tiéu chuong E.
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dinh dé "tu van cho Thong dbc vé bat ky van dé nao lién quan dén chirc nang cua Ngan hang
trung wong", v6i nghia vu cua Théng dbc 1 bao cao cho Hoi dong vé chinh sach tién té. Ca uy
ban va hoi dong trén da bi bai bo theo luat méi, c6 thé dé ting tinh doc 1ap caa Ngan hang trung
wong.

Trong khi viéc cdm cho vay ddi véi Chinh phu van dugc duy tri thi gidi han twong ddi vé céc
truong hop ngoai 18 da duogc thay thé bai cac gigi han tuyét doi. Biéu 45 thay thé qui dinh cii vé
viéc cam cho Chinh phu vay, trir khoan tam @ng tam thoi 13 1,6% ngan sach thuong xuyén hang
nam. Ludt méi thay ddi gioi han twong d6i ndy bang mét gigi han cang: 10 ty NIS va khong qué
150 ngay trong 1 nam.

Céc thoa thuan vé bao cao va cong bd thong tin duge ting cuong theo hudng chi tiét hod. Vi
du, Piéu 19 (muc a) qui dinh viéc cdng bd, va bao cao 1én Chinh pha, "tdm tat ndi dung cac can
nhac va bién phap xu ly, giai trinh Iy do lya chon bién phap xir ly, va két qua biéu quyét dbi voi
c4c bién phép xu Iy" ciia Uy ban Chinh séch tién té. Chuong 11 ctia Luat méi cung cap thdng tin
chi tiét hon vé viéc b&o céo ra cong ching.

Khong c6 quy dinh nao vé von di gop (paid — up capital) cia Ngan hang trung uong. Theo
Luat cii (Piéu 5), von cia Ngan hang trung uong duoc gitt & mac 10 tridu bang Anh (muyc a).
Luat mai khong dé cap dén vén caa Ngan hang trung wong.

F. Han Quaéc’

Ban cap nhat CBLD chi chi ra nhing thay d6i nho trong Luat ngan hang Han Quéc. Hau nhu
tat ca cac diéu khoan tir Luat nim 2008 van giir nguyén trong Luat 2010. Chi ¢c6 mot thay doi
nho tai Diéu 32, trong d6 thay doi chirc danh ciia can bo cao cap/ giam ddc diéu hanh. Trude do,
NHTW Han Quéc (ngoai Théng ddc) ¢6 Phé Thong ddc va céc tro ly thong déc, gio day thay doi
thanh Phé thdng déc cao cap va Phd thdng ddc (chirc vu tro Iy thng ddc duoc thay ddi chirc
danh, khong thay doi vi tri).

G. Liberia®

Luat ngan hang Trung uong Liberia khong thay d6i, ngoai trir viéc mé rong quan ly diéu
hanh cia NHTW. Diéu 10 di duoc stra doi, trong d6 gidi thiéu chic danh Phé théng dbc thi 2,
ngoai Thong ddc diéu hanh. Ngoai ra, muc 3 cho phép Thong dbc thir ba duoc bod nhiém, trong
truong hop Théng dbc diéu hanh va Hoi dong quan tri d& nghi véi cac diéu khoan va diéu kién
nhu cac Pho thong dbc khéc.

H. Macedonia®

B sung thém cac tiéu chi lya chon thanh vién caa Hoi dong Ngan hang Quéc gia, Piéu 50-a

" Luat NHTW Han Qudc 2008 so véi ban 2010

® Luat thanh lap Ngan hang Trung uong cua Liberia: ndm 1999 so véi ban ngp trong ban cap nhat CBLD
2014 - nam thyc té cua viéc thdng qua sira doi néu trén khong rd.

® Luat Ngan hang Qudc gia Cong hoa Macedonia: nd, 2010 so voi ban nam 2014. Ban cing ¢b khong
chinh thirc do chinh quyén cung cap.
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yéu cau cong bd cong khai cac vi tri Pho thdng déc va thanh vién Hoi ddng Ngan hang quéc gia
khong tryc thudc (co quan chi quan caa NHNN). Théng b4o nay can duoc cong bd it nhat ba
ngay trén bao, vai tiéu chi bé sung ring mot trong nhitng to bao nay phai phat hanh véi ngdn
ngit duoc it nhit 20% dan sé sir dung ngoai tiéng Macedonia. Cac yéu cau bd sung lién quan toi
chuc danh Phé théng ddc va céc thanh vién khong truc thuoc bao gom céc bai kiém tra vé stc
khoe tdm than va minh bach, trinh d6 tiéng Anh (bao gém diém tdi thiéu véi cac bai kiém tra
ngbn ngtr).

Ngoai ra c6 sy thay dbi nho trong chirc nang cia NHTW. Biéu 42-A bd sung quyén han caa
NHTW trong viéc phéat hanh tién xu véi muc dich suu tam (ngoai diéu 42 dé cap viéc phat hanh
tien xu ki niém.

I. Malaysia®

Pham vi ctia c4c bién phap on dinh tai chinh dugc mé rong. Diéu 31 (cii) da liét ké mot danh
sach cac bién phap ma Ngan hang Negara Malaysia c6 thé dua ra "vi loi ich cua su 6n dinh tai
chinh." Diéu 31 stra d6i b6 sung thém muc (a), nhan manh Ngan hang c6 thé s dung cac bién
phap “hd tro kha ning phuc hdi cua hé thdng tai chinh hay han ché sy tich lity rai ro 6n dinh tai
chinh, dbi véi nhom, loai hodc miéu ta cac dbi twong tham gia vao hoat dong trung gian tai
chinh.” Piéu khoan nay xac dinh nghia vu chung ctia cac ca nhan nay I tuan tha cac bién phap
hoac yéu cau caa Ngan hang (muc 5), cac bién phép kiém tra cia Ngan hang dé danh gia sy tuan
thi (muyc 6) va thi lao ctua nguoi thuc hién kiém tra (dugce quy dinh tai muc 7).

Tong Thu ky Bo Tai chinh duoc phép tham gia vao tat ca cac cudc hop vé 6n dinh tai chinh,
bao gom céc cudc hop lién quan téi cac to chirc tu nhan. Trude day, diéu 37 muyc 4 (cii) Tong thu
ky dugc (Uy ban Diéu hanh 6n dinh tai chinh) thong bao va mai téi rat tat ca cudc hop cua Uy
ban, ngoai trir cac cudc hop lién quan téi cac té chire tai chinh tu nhan. Biéu 37 muc 4 sta doi
da xo6a bo giéi han nay va quy dinh rang Tong thu ky “dwoc théng bao va moi dén tat ca céc
cudc hop ctia Ban Diéu hanh On dinh tai chinh”.

"Tai san thé chap tai chinh" duoc xac dinh cu thé. Dicu 2 (muc 1) sira d6i thém dinh nghia
"tai san thé chap tai chinh”, véi cac hinh thic tién mat hodc trong dwong, chitng khoan hoic hop
ddng tuong lai.

J. Mauritius™

Chtc nang cia NHTW Mauritius dugc mé rong bao gém viéc nang cao nhan thic tai chinh
va chdng cac hoat dong bét hop phap. Diéu 6 (Chiic niang cia NHTW) muc e va f lan luot bd
sung viéc thuc day su hiéu biét vé hé théng tai chinh cua cong chung, ciing nhu tién hanh cac
cude didu tra va “thyc hién céc bién phap dé ngan chin hanh vi bat hop phap va khong dang”.
Ngoai ra, quyén han cia NHTW ciing bao gdm kha niang “thanh 1ap quy phat trién vi loi ich cua
doanh nghiép vira va nho” (Piéu 6, muc 1 aa), dé “phat trién thi trudng ngoai hdi va cac thi

9 uat NHTW Malaysia 2009 so véi ban nim 2013
1 |Luat NHTW Mauritius 2004 so véi ban 2013
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trudng phai sinh” (Diéu 6 myc 1ba) va thanh 1ap mét thi truong tién té Hoi giao (Didu 6 muc 4).

Céc bién phap ngin ngira xung dot loi ich dugc ting cudong. Pidu 15 (quyén s& hitu va ké
khai tai san) muc 4 quy dinh rang Thong déc va céc Pho Thdng dbc can ké khai tai san cua ngudi
d6, volchdng, con va chau caa minh giri cho B truang.

Thoa thuan chia sé dit liéu caa NHTW Mauritius voi Uy ban Dich vu Tai chinh va Cuc thdng
ké duogc mo rong. Biéu 26 (Bao mat) muc 4 (a) (cii) quy dinh viéc chia sé théng tin cia NHTW
véi Uy ban Dich vu tai chinh va cac co quan thuc thi phéap luat, co quan nha nudc khéc. Tai diéu
26 muc 4 (a) sira doi, Uy ban Dich vu tai chinh bi x6a, va bd sung muc phu riéng biét 4 (aa) cho
phép NHTW tiét 16 bat ky “thong tin nao do Uy ban yu ciu nham muc dich hd tro thyuc hién
chire ning caa Uy ban”, néi rong kha ning chia sé thong tin véi Uy ban. Ngoai ra, muc 4 (d)
duogc thém quy dinh NHTW c6 thé tiét 16 bat ky thong tin hay dit lidu nao cho “Cuyc thong ké dé
Giam ddc cyc théng ké giai quyét, hoac hd tro trong viéc thuc hién nhiém vy cia minh theo Luat
Théng ké”. Thong tin do phong thong tin Tin dung Ngan hang (Diéu 52) thu thap va chia sé véi
c4c to chirc khac ciing duoc mé rong.

Ké toan va phan b vén duoc 1am rd hon. Cu thé, Piéu 47 (muc 1(A) quy dinh cac khoan I3
hoidc 15 can duoc ghi ¢6 hodc ghi ng vao Quy dy trir dac biét. Piéu khoan cii khong dé cap toi
viéc sip xép céac khoan 15 hoic 1ai chua thuc hién.

Uy ban danh gia dich vu ngan hang duoc thanh I1ap. Phan VIIIA cua luat sira doi quy dinh vé
viéc thanh 1ap mot ty ban dic biét, c6 nhiém vu xem xét céc khiéu nai tir cac té chuc tai chinh
"khong hai 1ong véi quyét dinh ctia Ngan hang" lién quan dén hau hét cac hinh phat.

Thanh phan caa Uy Ban Chinh sach tién t& (MPC) duoc thay d6i. Trudc day, MPC bao gém
cac giam ddc diéu hanh va ba ngudi ngoai, cling nhu hai giam dc ngan hang. Luat sira doi thay
thé Giam ddc ngan hang vai “hai ca nhan khac”, cho phép nhan vien NHTW (bao gom ca nhitng
ngudi ¢6 chirc danh dudi giam d6c) hodc bén ngoai vao MPC. PIéu 54 muc 2(A) bd sung Quy
tic wng xtr d6i véi MPC, “diéu hanh cac cudc hop va bao c&o mdi nim mot lan cho hoi dong
quan tri vé viéc tuan thi quy tac ang xu” — do dé tang trach nhiém giai trinh cia MPC.

Uy Ban bén viing tai chinh dwoc thanh lap. Diéu 33 (cii) lién quan gian tiép dén céac chinh
sach on dinh tai chinh cia NHTW, muc 1X méi quy dinh mot cach rd rang vé cac chinh sach on
dinh tai chinh thong qua viéc thanh 1ap Uy ban Bén viing Tai Chinh (FSC). FSC do b truong
diéu hanh va bao gdm Théng dbc, Thu kY tai chinh, Giam déng diéu hanh caa Uy ban Dich vy
tai chinh va giam déc FIU.

K. Mexico™

Luat Banco de Mexico hudng t6i ting cudng sy tudn thii cia cac td chirc tai chinh. Piéu 26
(cli) quy dinh nghia vu tuan thu caa céc to chic tin dung dbi voi “cac quy dinh cia NHTW”.
Piéu nay duoc sira d6i vao nam 2014, thém cau: cac to chie tai chinh “phai tuan thu diéu khoan
chung khac do Do Banco de México quy dinh”. Tuong tu, Diéu 27 stra d6i thém hudng dan chi
tiét cho Banco de Mexico vé nhitng diéu can Iuu y khi xem xét cac bién phép tring phat d6i voi

12 |_uat Banco de Mexico nim 1993 so v4i ban 2014
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céc to chic tai chinh. vi du, cac can nhic bd sung bao gém thoi han cua khoan no xau, va -
trudng hop tai pham — muc phat ting 1én gap doi. Piéu nay ciing dua ra cac hinh thic phat (thay
vi phat hanh chinh) va céc yéu t6 giam nhe (trong d6 dua ra vi du) dwoc xem xét, cung cip cac
cdng cu Xt phat linh hoat hon cho NHTW. Biéu 36 cong, 36 cong 1, va 36 cong 2 dua ra nhiing
huéng dan chi tiét vé phat hanh chinh.

Viéc giam st cac trung gian tai chinh dugc ting cuong, hop tac on dinh tai chinh duoc cing
cb. Biéu 35 cong mai cho phép Banco de Mexico gidm sat cac trung gian tai chinh bao gom
Kiém tra va giam sat. Diéu nay di kém véi yéu cau hién tai 13 cac co quan trung gian tai chinh
can chia sé thong tin lién quan t6i Ngan hang (Piéu 36). Diéu 36 dugc sta doi dé ting cuong
hop téc 6n dinh tai chinh. Diéu khoan trude day chi cho phép ty ban giam sat hé thong tai chinh
“t6 chtrc cac cudc Kiém tra” cac té chic trung gian tai chinh véi su tham gia caa can bo NHTW.
Luat sira doi quy dinh NHTW phdi hop t6 chirc Kiém tra ddi véi céc ty ban giam sat ma khdng
anh huong téi cudc kiém tra thyc hién theo didu 35 cong ciia minh. Piéu nay xac dinh vai tro 16n
hon ctia NHTW trong viéc giam sat cic trung gian tai chinh, dong thoi ting cuong hop tac lién
nganh tir goc d6 6n dinh tai chinh.

Théng déc bay gio dugc chi dinh boi Giam dbc Lién bang (Federal Executive). Giam déc
Lién bang 14 Noi cac Mexico gom 18 Lanh dao cua cic Bang (Secretaries of State), nguoi ding
dau van phong phap luat caa giam ddc lién bang va Bo truong Bo Tu phap. Theo luat cii, Tong
thng dugc quyén bd nhiém Thong ddc.

Tang cudng cong khai minh bach. Piéu 41 (Piéu khoan chung) sira d6i quy dinh bao céo vé
lam phat, phat trién kinh té, cac chi sé kinh té va thuc thi chinh sach tién té can duogc trinh 18n
Qudc hdi Mexico (vi du ban thuong tryc) hang quy thay vi mot nam nhu truée day. Didu nay
tang cudng yéu cau vé cdng bd va bao cao ddi véi cac co quan 1ap phap.

L. Pakistan®®

Tang cuong tinh tu chi cia NHTW dong thoi han ché anh huong caa Chinh phu (c6 thé xay
ra). Piéu 46B (muc 2) cam viéc chi thi cho NHTW, cac thanh vién HPQT va nhan vién: “Tinh
tu chu cia NHTW ludn duoc ton trong”. Tuong tu, Diéu 52 (quyén han cua Chinh phu thay thé
Hoi dong) bi bai bo. Biéu nay cho phép Chinh phu can thiép vao néu “theo chinh phu Lién bang,
NHTW that bai trong viéc thuc hién bat ky nghia vu nao”.

Quy md caa Hoi dong dwoc mé rong, cac tiéu chi phu hop dwoc ap dung. Didu 9 (muc 2) quy
dinh Hoi ddng gdm Thdng dbc, Thu ky Tai chinh (The Financial Secretary) va tam thanh vién
khéc (bay thanh vién theo luat cii). Khoan 3 quy dinh cac tiéu chi cua thanh vién Hoi dong.
Trude ddy, cac thanh vién Hoi ddng phai dam bam “dai dién cho nganh ndng nghiép, ngan hang
va cdng nghiép”. Piéu nay duoc thay thé bang “cac chuyén gia wu ta tir cac linh vuc kinh té, tai
chinh, ngan hang va ké toan”. Ngoai ra, muc 3 quy dinh viéc cdm “nhiing xung d6t anh huong
dén hoat dong cia NHTW”.

Tuong tu, Ban diéu phdi chinh sach tién té va tai khda caa NHTW duoc mé rong voi hai

13 Luat NHTW Pakistan 2002 so véi ban 2012
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thanh vién 1a nha kinh té hoc. Piéu 9 B (muc 1) quy dinh, ngoai cac thanh vién duoc chi dinh
theo luat trudc, Hoi ddng bao gdm thém “hai nha kinh té vi mé hoic tién té c¢d thanh tich xuét
sic vé nghién ciu va giang day”.

Muc d6 tai tro tai khoa tiép tuc giam, ddng thoi ting cudng tinh cong khai. Didu 9 méi quy
dinh gi6i han vay caa chinh phu lién bang, “vao mdi cudi ky ... s& dua vé s6 khong”. Bo truong
Bo tai chinh c6 nghia vu (muc 3) giai trinh chi tiét truéc Qudc hoi néu didu 9 C khong dugc
chinh phu Lién bang kiém soét.

Hoat dong thi trudng mé duoc quy dinh 16 rang. Piéu 18 quy dinh cac didu kién dé NHTW
hoat dong trén thi truong tai chinh (muc 1), véi Hoi dong (didu 2) quyét dinh cac cong cu va yéu
cau kiém soét tién té, trong do ¢ cac cong cu Shariah (cong cu tai chinh Hbi gio).

M. Nga'*

Sy thay d6i quan trong nhat trong Luat I viéc dwa ra myc tiéu phap ly caa Ngan hang Nga
d6 1a giam sat va diéu tiét thi truong tai chinh. Chuong X, phién ban 2014 cua Luat quy dinh vai
trd ciia ngan hang trung wong trong viéc diéu chinh, kiém soét va giam sat thi truong tai chinh.
Luat quy dinh (Piéu 762) ring Ngan hang trung uong s& c6 nhiém vu diéu tiét, kiém soét va
giam sat cac to chuc tai chinh phi tin dung (dugc dinh nghia tai Diéu 761). Diéu 761 cho thiy
muc tiéu chinh cua chic ning nay 1a “duy tri sy phat trién 6n dinh caa thi truong tai chinh cua
Lién bang Nga va quan ly hiéu qua céac rii ro xuat hién trén thi truong tai chinh”. Luat liét ké
mot s6 lugng 16n cac bién phap ma ngan hang trung wong ¢ thé thuc hién (trong céc tinh huéng
khung hoang, va nhiém vy bao vé nha du tu va nguoi tiéu ding), nhung nhan manh rang ngan
hang trung wong “s& khdng can thiép vao cac hoat dong hang ngay cua cac td chic tai chinh phi
tin dung”.

Luat nam 2014 m¢ rong cac muc tiéu cua Ngan hang Nga. Trong phién ban nam 2011, “muc
dich” (Piéu 3) duoc liét ké 12 viéc bao vé ddng rap va dam bao sy 6n dinh, phét trién va cing cb
hé thdng ngan hang, va dam bao chirc ning hoat dong hiéu qua va khong bi gian doan cua hé
thng thanh toan. Phién ban 2014 khong thay d6i ba muc tiéu nay (mac dd muc tiéu cudi cung da
duogc thay doi dé “dam bao su 6n dinh va phét trién hé thong thanh toan), nhung da thém vao
nhiém vu phét trién va dam bao sy 6n dinh cua thi truong tai chinh. Piéu nay dwoc phan anh
tuong tu trong Piéu 4, néu bat cac chire ning cua Ngan hang Nga, bd sung cac chirc ning lién
quan toi cac to chic tai chinh phi tin dung (Piéu 4, muc 91), ciing nhu cac van dé lién quan dén
ching khoan (Piéu 4, muyc 10).

Vai trd ciia Ngan hang Nga ddi vai cac nguyén tic ké toan da duoc cai tién. Trong phién ban
Luat nam 2011, Didu 14 (muc 14) quy dinh ring ngan hang trung wong “sé& thiét 1ap cac quy tic
ké toan va bao céo cho hé théng ngan hang cia Lién bang Nga”. Trong phién ban nim 2014, tiéu
muc nay (tai Piéu 3) duoc thay thé bang mot van ban mé rong hon, tao su khac biét rd rang hon
gitta cac t6 chirc khac nhau trong viéc ap dung cac tiéu chuan ké toan, ciing nhu mot s van dé

 Luat Lién bang Nga vé& Ngan hang Trung wong Lién bang Nga (hay goi tit 12 Ngan hang Nga): phién
ban ndm 2011 so sanh véi phién ban nim 2014.
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vé hoat dong: “ngan hang trung uong s& phé duyét cac tiéu chuan ké toan theo nganh cho cac to
chie tin dung, Ngan hang Nga va cac té chic tai chinh phi tin dung, mot hé théng cac tai khoan
cho hoat dong ké toan cua cac té chuc tin dung va quy trinh dp dung nd, mot hé thdng céc tai
khoan cho Ngéan hang Nga va quy trinh ap dung”.

Ngoai ra, Ngan hang Nga nén dong vai trd tich cuc ddi voi cac dir lidu dau tu truc tiép. Luat
nam 2011 nhin manh tai Piéu 4 (muc 18) ring ngan hang trung wong co vai tro phan tich va du
bao nén kinh té Nga, ddng thoi cong bé cac tai liéu va dir liéu c6 lién quan. Phién ban nim 2014
cua luat bé sung thém mot sé muc cua Diéu 3 vé viéc tong hop cac dir liéu théng ké vé dau tu
truc tiép (muc 162), va phat trién phuong phap thdng ké riéng cua minh cho dau tu tryc tiép
(muc 163).

Nhiém vy ngin chin cac xung dot loi ich trong Ngan hang Nga duoc bd sung rd rang trong
phién ban méi cua luat. Trong phién ban 2014 cua luat méi, Diéu IV1 viét: “thyuc hién cac chic
ning theo luat lién bang, Ngan hang Nga c6 nghia vu xay dung va theo dudi mot chinh sach dé
ngan chan, phat hién va quan Iy cac mau thuan vé loi ich”.

Piéu nay duoc nhin manh hon nira trong cac diéu khoan lién quan dén Chu tich Ngan hang
Nga nodi riéng. Danh sach da co (Piéu 14, phién ban luat nam 2011) vé cac |y do bdi mién Chu
tich duoc thém vao mot doan (Piéu 14, phan cubi) mo ta “that bai trong viéc thuc hién céc bién
phap ngin chan hoic giai quyét cac mau thuan loi ich”. Quy dinh nay lién quan cu thé dén
“thong tin khong ddy d hoic khong dang tin cay vé thu nhap, chi phi, tai san hoic nghia vu lién
quan dén tai san cua ngudi d6” cling nhu ctia vo/chdng ngudi d6 va con cai ngudi dé ¢ tudi vi
thanh nién.

Quy md cua Hoi ddng Ngan hang Nga dugc mé rong tir 13 dén 15 thanh vién, bao gom ca
Chu tich. (Xem Diéu 15, mic du luat khong cé diéu khoan tryc tiép va rd rang 1y giai tai sao lai
bé sung thém hai thanh vién).

N. Singapore™

On dinh tai chinh va giam sét tai chinh 1a hai muc tiéu dugc bod sung vao muc tiéu cua Co
quan tién t&, muc tiéu va chiic ning ctia co quan nay duoc phan biét. Piéu 4 quy dinh rd “dbi
tuong va chirc nang”. Phién ban sira d6i nam 2013 cua luat bao gom nhiing thay d6i trong muc
tiéu va chiic nang ctua Co quan tién té:

- Chinh séch tién t&: muc tiéu dugc liét ké dau tién “6n dinh tién t&” da duoc doi thanh “on
dinh gia ca”, va thuc day su 6n dinh d6 trong bdi canh “chinh sach kinh té chung caa Chinh pha”
bi xda bo.

- On dinh tai chinh: 6n dinh tai chinh 1a muc tiéu duoc liét ké thir hai, dd dwgc bd sung vao so
véi phién ban luat nim 1999. Muc tiéu nay cling tap trung vao viéc thuc day Singapore thanh
mot trung tdm tai chinh “virng manh va uy tin”, ma ko phai la mdt trung tam tai chinh “viing
manh va tién bo” nhu trude ddy. Cha dé vé thuc day Singapore thanh mét trung tam tai chinh
dugc cung c¢b trong viéc liét ké ca muc tiéu (Piéu 4, myc 1 (d)) va chirc nang (Diéu 4, myc 2

> Pao luat vé Co quan Tién té cua Singapore: phién ban nam 1999 so sanh vé&i phién ban nim 2013
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(d)).

- Chire ning: bd sung cac chirc ning thue thi “giam sat hop nhét linh vuc dich vu tai chinh”,
“giam sat 6n dinh tai chinh”, ciing nhu quan 1y “dy trir ngoai hdi chinh thirc cia Singapore”
(Diéu 4, tiéu muc 2(b) va (c)). Phan IVA cua Dao luit quy dinh co ché “kiém soét cac t6 chuc tai
chinh”; phan IVB 1am 1 co ché giai quyét.

Quy md caa Hoi ddng quan tri dugc mé rong dang ké, va cac co ché cong b thong tin quyét
liét hon duoc dé ra. Theo phién ban Luat nam 2013 (Piéu 7, muc 3 b), Hoi déng quan tri hién tai
khdng thé co it hon bon thanh vién, va khong qua 13 giam ddc, trong khi trude d6 luat quy dinh
t6i da 1a 9 giam ddc. Muc 4 b sung rang Hoi ddng duoc yéu cau trinh Bo truong bat ky thong
tin nao ma Bo truong co thé yéu cau “c6 lién quan dén cac nhiém vy va chirc ning quan ly cua
Co quan Tién t&”.

Co ché cho vay cua chinh phu ciing dugc 1am rd. Diéu 23 (muc lea) dé xuat kha ning Co
quan Tién té ciia Singapore ¢ thé “cap bat ky khoan vay, tam tng, thau chi hay cac khoan tin
dung khac cho Chinh phu theo cac diéu khoan va diéu kién ma Co quan nay cho 1a phu hop”.
Tuy nhién, Muc 4 nhin manh riang nhitng khoan tro cdp nay c6 thé chi duoc thuc hién néu né la
“yéu cau cia Chinh phu dé dap tng thiéu hut dot xuat va tam thoi cua doanh thu Chinh pha ma
khong dii bu dap nhu cau chi tiéu”.

Quyén han phong chdng rira tién duge giao cong khai cho Co quan Tién té. Piéu 27B (Muc
1) cho phép Co quan ndy ban hanh cac chi dan va quy dinh lién quan dén viéc phong chéng ria
tién va tai tro khang bd, bao gdm viéc xtr phat c4c toé chic khdng tuan tha cac hudng dan va quy
dinh nay (Tiéu muc 2).

Viéc phat hanh cac chimg khoén riéng ciing dugc bd sung vao quyen han ciia Co quan Tién
té. Pidu 23 (Muc 1ga) cho phép viéc phat hanh (lién quan dén phan VA caa Dao luat), ciing nhu
viéc mua, mua lai (repurchase), ban, hoan lai (redeem), chiét khiu va tai chiét khau céc ching
khoan nay cho “cac muc dich cta viéc diéu hanh thi trudng tién t&”.

Cac co ché giai quyét tranh chap dugc bo sung vao quyén han cua Co quan Tién té. Diéu
28A cho phép Co quan nay “phé duyét bat ky phuong an giai quyét tranh chap nao dé giai quyét
cac tranh chap phat sinh tir hoic lién quan dén viéc cung cip céc dich vu tai chinh cua cac to
chte tai chinh”, va cung cap thém cac cong cu va bién phap dé Co quan dit ra cac quy dinh, dé
ra cac bién phép tring phat va cac yéu cau cong bé thong tin...

O. Thé Nhi Ky*®

Thé Nhi Ky c6 mot s thay doi lién quan dén viéc ra quyét dinh vé cac hoat dong caa ngan
hang trung wong nudc nay. Dicu 22 (Muc 0) hién tai dang quy dinh rang Ngan hang Trung uong
ctia Hoi ddng Thd Nhi Ky “c6 thé uy thac mot phan quyén luc ciia minh cho cac co quan khac”.

Su thay doi vé Uy ban Kiém toan cua Hoi ddng cho phép linh hoat hon trong viéc chon lra
cac thanh vién. Piéu 23 (Uy ban kiém toan) quy dinh bén thanh vién caa Uy ban Kiém toan s&
do Pai Hoi dong bau ra, bao gdm cac c6 dong cta ngan hang trung wong. Theo phién ban trudc

'® Luat v& Ngan hang trung uong ciia Cong hoa Tho Nhi Ky: phién ban 2010 so sanh vai phién ban 2013
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cua luat, mdi thanh vién trong s bén thanh vién nay duoc lya chon bai bdn nhém cd dong (ngan
hang trung wong co cac cb dong bao gdm:

(a) Kho bac, (b) cac ngan hang quéc gia, (c) cac ngan hang phi qubc gia, va cac té chuc
thuwong mai Thd Nhi Ky va cac phap nhan, ca nhan hop phap c6 quéc tich Thd Nhi Ky).

Diéu kién tiéu chuan déi véi cac Phé Théng dbc dugc mé rong. Diéu 29 liét ké, ngoai céc
yéu cu trude day vé “luat, tai chinh cong®’, kinh té hoc, quan tri kinh doanh, ngan hang”, ¢o
thém nhitng linh vuc cu thé nhu “tai chinh, ki thuat, hanh chinh, khoa hoc chinh tri, quan hé
qudc té va théng ké hoic trong céc nganh kinh té hoc va khoa hoc hanh chinh”.

C6 mot thay ddi nho lién quan dén tan suat cac cudc hop cua Uy ban Chinh sach Tién té.
Diéu 22/A, Muc 4 hién tai quy dinh riang cac cudc hop cua Uy ban Chinh sach Tién té nén duoc
t6 chic it nhat 8 1an mot nam theo yéu cau cia Thong Déc.

IV. Vi du vé s khac biét giira cac quéc gia

Ngoai nghién ciru vé sy phaét trién cia cac qudc gia theo thoi gian, nhu di thao luan tai phan
trude, CLBD ciing cho phép so sanh giita cac nudc & mot so chu dé dugc lya chon. Phan nay
thao luan cac vi du trong bén linh vuc chii dé: (a) doc 1ap va ty chu, (b) dinh nghia 6n dinh tai
chinh, va (c) 6n dinh gi4 ca nhu mot myc tiéu cia ngan hang trung wong, trong dé thuc hién so
sanh trén co s dir liéu tir ban cap nhat cudi cua CBLD, va (d) quy trinh quyét dinh chinh sach
tién té trong ngan hang trung wong. T4t ca bon vi du déu lién quan dén cac van dé chinh coa
ngin hang trung wong ma viéc xem xét cac khung kho phap Iy cia céc ngan hang trung uong
(d6ng cap va co lién quan) va céc lién minh tién té c6 thé cung cap dau vao hitu ich cho ca viéc
nghién ctru va hoach dinh chinh séch.

A. Dgc lgp va tu cha

Kha nang mot ngan hang trung wong hoat dong doc lap vaéi chinh phu, dac biét trong linh vyuc
chinh séch tién té, da duoc chip nhan rong rdi. Cac Nguyén tic Co ban cua Basel vé Giam sat
Hig¢u qua ciing m¢o réng diéu nay sang linh vyuc gidm sat tai chinh. Tuy nhién, duong nhu c6 mot
cau hoi ma rong vé su khéc biét gitra “doc lap” va “tu chu”. Didu nay mé rong sang cac nghién
cau hoc thuat, ban than cac ngan hang trung wong va ngon ngit duoc sir dung trong cac khung
khd phép ly cua ngan hang trung wong.*®

Theo dinh nghia phap 1y cua ca hai thuat ngir nay, CBLD cho phép kiém tra cach thuc cac
khung phép ly ctia cac ngan hang trung wong tuong tac véi tinh doc 1ap va ty chu. Bang dudi day
bao gém thdng tin tir CBLD trong d6 cac qudc gia quy dinh mot vai hinh thirc caa “doc lap” (bao
gom ca “doc lap” va “mang tinh chat doc lap”), cac quéc gia ap dung “tu chu” (bao gém “tu

Y Tir “cong” da dugc thém vao dé 1am rd trong phién ban luat nam 2013

18 Xem mot cudc thao luan gan day, Khan, A, Tai liéu nghién ciu cua IMF 16/34 (2016), Quan tri Ngan
hang trung wong va Vai tro cua Quan ly Rui ro Phi tai chinh. Cac nghién ctu lién quan khac bao gom:
Balls (2016), Berger (2000), Cochrane (2016), Fischer (1995), Lybek (1998), BIS (2003), Crowe (2008),
Dincer (2014), Arnone (2007). Gan day nhat, Garriga (2017) da tién hanh mot phan tich chuyén sau vé su
doc l1ap cua ngan hang trung wong.
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chu” va “mang tinh tu chu”), va cac qudc gia ap dung két hop ca hai. Trong mét trudng hop
riéng l¢, khdng thuat ngtt nao duoc stir dung (vi du, Argentina vai thuat ngir “tu quan tri”).

“Poc lap” 1a thuat ngit phap 1y dugc sir dung trong phan 16n cac khuén khd phép 1y cua ngan
hang trung wong, nhung v&i mot vai bién thé. Pao luat ESCB sir dung thuat ngir “doc lap”, mac
d chi nhu tiéu dé& cua mot muc, khdng phai trong vin ban theo sau dao luat nay. Mot sé qudc
gia (Cong hoa Dominica, Irac, Slovenia) sir dung “doc lap” trong hién phap, nhung sir dung
“quyén tu chu” trong luat ngan hang trung wong (chi c6 Macedonia str dung nguoc lai). Mot s6
qudc gia két hop doc 1ap va quyén tu cha trong cling mot cau. Vi dy, & Liberia, luat ngan hang
trung uong quy dinh mot “ngan hang trung wong doc 1ap véi quyén quan ly ty chu”. Cac cudc
thao luan trong cac tai liéu lién quan nhan manh nhimg kho khin trong viéc xac dinh tinh doc 1ap
va/hoac tu cha. Xem vi du BIS (2009), BIS (2011).

Ngoai ra, nhitng phét hién cia CBLD cho thay su khéc biét trong viéc sir dung céac dang thirc
danh tur va tinh tir. Khi doc 1ap va ty chu dugc stir dung nhu tinh tir, hai thuat ngt nay duong nhu
dé cap dén mot bdi canh hep hon so véi bdi canh toan b ngan hang trung wong. Tuong ty, mot
sb luat chi d& cap téi bdi canh hep hon cua “tw chu tai chinh”.

Su khéc biét do Lybek (2004) chi ra c6 thé cung cap mét bang chiing hitu ich: tu cha c6 thé
dan dén ty do hoat dong, su doc lap co thé ngu y mot su thiéu vang nhiing rang budc vé thé
ché.® Mit khéc, ciing c6 thé cac thuat ngir nay duoc sir dung hoan ddi cho nhau, va trong mot sé
truong hop duoc lya chon ma khéng ¢6 muc dich phan dinh y nghia. Nhu vay, nhitng phét hién
ciia CBLD duoc trinh bay & ddy co6 thé dua vao thao luan hoc thuat va chinh sach vé sy khac biét
gitra doc lap va tu chu.

Bang 2. Téng quan vé thuét ngir phap 1y lién quan dén doc lap/tu chi trong Luit ngan
hang trung wong va Hién phap

“(1y” Pé cap dén thuc té nhom céc qudc gia duoc liét ké cd dan chiéu dén “quyén tu cha”
trong khudn kho phap ly cua quoc gia.

“(2)” Bé cap dén thuc té nhom céc qudc gia duoc liét ké co dan chiéu dén “doc 1ap” trong
khuén khé phép ly cua qudc gia.

Trong cac truong hop st dung cac thuat ngit khac nhau trong cac van ban phap luat khac nhau
(tc 12 Luat ngan hang trung wong va Hién phap), van ban phap lut cu thé ciing dugc dé cap.

Thitw | Thuat ngir phap ly | Vidu vé quéc gia Vi du vé viin ban dwoc lya chon
1 Poc  lap/cd  tinh | Albania Bang can doi doc lap (Azerbaijan)
chit déc lap Armenia

Sy doc 1ap cua cac to chic ty cha

Lién minh  Chau (Ai Cap)

Au/Lién minh Tién té

19 Lybek (2004)
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Chau Au Ngén hang trung wong doc lap vai
Azerbaijan quyén quan ly tu chu (Liberia)
Belarus

boc lap va khéng so hdi, thién vi

Bi _ hay thanh kién (Nam Phi)
Bulgaria

CAMU Muc tiéu lam phat dugc dua ra
Trung Quédc mot cach doc lap (Georgia — mac
Congo (1) du luat I¢ riéng cling néu rd Ngan
Croatia (1) hang Qudc gia “sé dwugc huong
Cyprus quyen ty chu (doc lap)”.

Cong hoa Séc Ngan sach doc 1ap (Trung Qudc).
Pan Mach

Cong hoa Dominica
(1 — Hién phép)
Ai Cap

Estonia

Fiji

Phan Lan

Phéap

Georgia

buc

Ghana

Hy Lap

Hungary

Iceland

Indonesia

Iraq (1- Hién phép)
Ireland

Y (1)

Kazakhstan

Han Quéc (1)
Kosovo (1)

Cong hoa Kyrgyz
Latvia (2)
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Liberia

Lithuania
Luxembourg (1)
Macedonia (1- luat
ngdn hang  trung
wong)

Malta

Mauritania

Mauritius

Moldova

Montenegro

Ha Lan

Oman

Paraguay (1)
Philippines

Phan Lan

B6 Pao Nha

Qatar

Romania

Nga

San Marino

Serbia (1- Hién phép
va luat ngan hang
trung uwong)

Cong hoa Slovak
Slovenia (1- Hién
phap)

Nam Phi

Tay Ban Nha (1)
Sudan

Thyy Sy

Syria

Tonga

Turkmenistan

VIEN CHIEN LUQC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM | ¢



BAN TIN NGHIEN CUU KHOA HQC 07/12/2017

Ukraine
Anh
Yemen (1)
2 Tw chi/co tinh chat | Algeria Ty cha tai chinh (Algeria,
tw cha Angola Luxembourg, Morocco)
B h i - z \ .
) .ra.m Tu chu tai chinh va quan tri
Bolivia .
L (Mozambique, Yemen)
Bosnia va
Herzegovina Tu chu bat dong san, tai chinh va
Brazil quan tri (Angola)
Campuchia Co quan Nha nudc ty tri (Bolivia)
Chile
Congo (2) Quyen tu chu quan ly (Cong hoa
Croatia (2) Dan chu Nhén dan Congo)

Cong hoa Dominica | pac |ap vé quan Iy va tai san, tu

(2- luat ngan hang | chis hoat dong (Paraguay)
trung uwong)

Ethiopia

Georgia (xem cha
thich ¢ trén)
Guatemala

Guyana

Haiti

Irag (2- luat ngén

Puoc trao quyén lau dai va sé co
quyén ty cha hoat dong
(Campuchia)

hang trung wong)
Israel

Y (2)

Nhat Ban

Jordan

Han Quéc (2)

Kosovo (2)

Latvia (2)
Luxembourg (2)
Macedonia (2- Hién
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phap)

Madagascar
Malaysia

Mexico

Morocco
Mozambique
Myanmar

Nepal

Pakistan

Paraguay (2)

Peru

Serbia (2- luat ngéan
hang trung wong)
Slovenia (2- luat ngan
hang trung wong)
Quan dao Solomon
Tay Ban Nha (2)
Tanzania

Tunisia

Tho Nhy Ky
Uruguay

Yemen (2)

3 Khéac

Tu guan tri
(Argentina)

Tu chu tai chinh va
quan tri (Ecuador)

Ecuador la mét trong so it cac
qudc gia ma ngan hang trung wong
la “mot bd phan cua nhanh hanh
phap”. Viéc soan thao cac chinh
sdch tién té va tai chinh dugc thuc
hién boi quyén hanh phép, va
“thuc hién thdng qua Ngan hang
Trung vong”.

Do d6, quyén tu chu cia co quan
nay chi mé rong ra cac van dé veé
ngan sach bi giéi han va céc van
dé quan tri.
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I —————————
Nguon: Dir liéu vé Luat Ngan hang Trung wong cua IMF, phan 2.04.

B. Dinh nghia én dinh tai chinh

Trong cac cudc thao luan vé mat hoc thuat va chinh sach®, khdng c6 mét dinh nghia chinh
X&c va chuan muc ndo vé 6n dinh tai chinh, hoic viéc chinh sach an toan vi mé 13 mot phan cua
muc tiéu 6n dinh tai chinh; luat NHTW tai cac nuéc ciing ¢6 quy dinh khac nhau vé diéu nay.
Bang 3 dudi ddy cung cap cac thuat ngir khac nhau lién quan dén 6n dinh tai chinh dwogc sir dung
trong luat ngan hang trung uong tai mot sé qudc gia®. Viéc thiéu dinh nghia chinh xac vé n
dinh tai chinh trong nhiém vu phap ly cia cac ngan hang trung wong mot mat cho phép cac
NHTW c6 sy linh hoat, mat khéac c6 thé tao ra mot mirc d6 mo ho nhét dinh vé nhitng gi NHTW
phai chiu trach nhiém, hoac nhirng gi NHTW khong phai chiu trach nhiém.

Theo khao sat cac van ban phap luat, "su 6n dinh cuaa hé théng tai chinh™ va "on dinh tai
chinh" 1a céc thuat ngir duoc st dung phd bién nhat (va ¢ thé duoc sir dung thay thé cho nhau,
nhu truong hop EMU st dung ca hai thuét ngi). Tuy nhién, cac thuat ngit khac lién quan dén sy
6n dinh cua hé thdng ngan hang ciing duoc sir dung (trong d6 dudng da loai trir hé thong phi
ngan hang) va c6 nhiing dan chiéu téi, chang han nhw, “mot hé thdng tai chinh dua trén thi
truong (market —based) 6n dinh".

Bang 3. Thuét ngir 6n dinh tai chinh trong luat NHTW cac nuéc

STT| Thuéat ngit 6n dinh tai chinh trong Vi du trong mét sé quc gia
luat NHTW

Thuat ngit phap 1y dugc st dung nhiéu nhét

20 Xem, IMF, nim 2015, Chinh sach tién té va 6n dinh tai chinh, Béo céo chuyén gia; BIS (2011);
Schinasi. Garry J., 2004, Dinh nghia 6n dinh tai chinh, Béo céo cua IMF sé 04/187; BIS, 2003, "Céc van
dé Tai chinh va Ngan hang Trung uong & cac nén kinh t& mai ndi", BIS Papers Series 20; Bayoumi, T,
Giovanni Dell'Ariccia, Karl Habermeier, va céc cong su, "Chinh sach tién té trong bdi canh binh thuong
mai"”, Thao luan chuyén gia IMF s 14/3, 2014.

21 Myc tiéu "On dinh tai chinh" ciing c6 thé bao gom CAc chiic ning clia ngan hang trung wong nhu giam
sat vi mo va giam sat vi mé than trong, giai quyét va/ hoic quan ly khung hoang. B4i véi viéc thao luan &
day vé su on dinh tai chinh trong khudn khé phép ly cua ngan hang trung uong, cc chirc ning nay da bi
loai bo, trir khi 6 su tham khao khéc biét trong luat phap (xem, vi du, Théi Lan va tham chiéu dén "su 6n
dinh cua hé théng t6 chic tai chinh).
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1. | On dinh cta hé théng tai chinh Bahamas, Botswana, Chile, EMU (khu vuc déng
tién chung Chau au), Ireland, Kosovo, Mauritania,
Mauritius, Mexico, Montenegro, Myanmar, Papua
New Guinea, Paraguay, San Marino, Serbia,
Solomon Islands, Sri Lanka, Tonga (Constitution),
Tunisia, United Kingdom, Ethiopia, Namibia,
Seychelles, Uruguay, Gambia, Georgia, Ireland,
Israel, Japan, Kazakhstan, va New Zealand.
2. | On dinh tai chinh Argentina, EMU (khu vuc ddng tién chung Chau
au), Iceland, Korea, Malaysia, Montenegro
(Constitution), Oman, Singapore, va Tonga (CB
Law).
3. | On dinh cta hé thong ngan hang Armenia, Azerbaijan, Belarus, Ukraine,
va Turkmenistan
4. | Hé thong tai chinh dua trén thi Afghanistan, Irag, Macedonia, Moldova, va
truong 6n dinh va/hodc canh tranh Yemen.
5. | Hé théng ngan hang dya trén thi Albania
truong on dinh
Cac thuat ngtr phap ly khac it duoc sir dung hon
Niém tin vao khu vuc tai chinh Bahrain
Tinh thanh khoan va kha nang Brazil
thanh toan cua cac t6 chuec tai
chinh
8. | Tinh 6n dinh/chirc nang ctia hé Djibouti, Nepal, va Qatar
thong (nganh) ngan hang va tai
chinh
9. | Chirc ning hoat dong ctia hé théng Cong hoa Dominica
10. | Cu trac tai chinh vitng manh ECCU, Malawi, va Maldives
11. | Tinh toan ven cia hé thng tién té Ai Cap
va ngan hang
12. | Su lanh manh cta hé thong ngan hang Ai Cap (Luat NHTW) va Sudan
13. | Cac h¢ thong ngan hang va tin dung Ghana
14. | Tinh 6n dinh ciia hé théng trung gian tai | Hungary
chinh
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15. | Tinh 6n dinh cua hé thdng cac dinh ché Thailand
tai chinh

16. | Tinh 6n dinh cua cac hé thong tai Zambia
chinh

Nguén: IMF

C. Muc tiéu én dinh gia cia NHTW??

Phan Ion Luat NHTW tai cAc quéc gia déu xac dinh 6n dinh gia 1a myc tiéu trong tam, cling
V6i cac muc tiéu vi md phu trg khac®. Trong sb 154 nudc cua ban cap nhat CBLD 2016, 127
qudc gia c6 tham chiéu dén viéc 6n dinh gia ca trong muc tiéu caa ho. Hinh 1 (sau ban cap nhat
nam 2014) va 2 (trudc ban cap nhat nam 2014) cho thay ty 18 phan trim cac qudc gia chi dé cap
dén muc tiéu 6n dinh gia hodc xac dinh muc tiéu 6n dinh gi4 cing cac muc tiéu vi mé phu trg
khac, hoac muc tiéu 6n dinh gia bén canh cc muc tiéu vi mé. Khi phan theo muc thu nhap, céc
qudc gia c6 muc thu nhap thip va trung binh thuong co xu hudng két hop muc tiéu 6n dinh gia
V&i cac muc tiéu vi mo khac, xem Hinh 3 (sau ban cap nhat nam 2014) va 4 (truéc ban cap nhat
nam 2014).

Trong s6 cac qubc gia duge dua vao ban cap nhat trude ndm 2012, chi ¢d 3 qudc gia di thay
d6i cac muyc tidu cua ho vé cac khia canh lién quan dén 6n dinh gia. Cong hoa Séc** va Singapore
hién da dat ra muc tiéu 6n dinh gia ca cling véi cac muc tidu vi mé khac (trude day ho chi xéac
dinh 6n dinh gia 1a muc tiéu duy nhat). Luat caa Georgia gio ddy dé cap rd rang dén muc tiéu on
dinh gi, trong khi Luat cii khong dé cap téi.

%2 Phan nay dugc dya trén nghién ctru ciia ba Karen Lee thugc Vu tién té va thi truong von cia IMF.

# Cac van ban phap luat cia NHTW da dugc ra soat dbi véi cum tir "on dinh gid” (price stability). Cac
cum tir khac ¢6 nghia twong dong nhu nhu "sy 6n dinh vé gia", "sy on dinh cua gia ca" "Gia on dinh"
(nhu truong hop cua Hoa Ky) ciing duoc ra soét.

 Luu ¥ rang ddi voi Myc nay, mdi quéc gia trong lién minh Chau Au déu dugc tinh riéng r&, ciing nhu
toan b li€n minh Chéu Au ciing duoc tinh. Dieu nay la bsi cach dien dat trong céc van ban cua lién minh
Chéu Au vé 6n dinh gid khdng nhat thiét giong véi cac quy dinh phép ly caa cac quoc gia thanh vién.
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Po thi 1. Cac muc tiéu trong d6 ¢6 “On dinh gia” (theo viing) sau
ban cap nhat nam 2014
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Do thi 2. Cac muc tiéu trong dé ¢6 “On dinh gia” (theo viing)
trwéc ban cap nhat nam 2014
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Nguén: CBLD, IMF

Do thi 3. Cac muc tiéu trong d6 ¢6 “On dinh gia” (theo thu nhap) sau ban
cap nhat nam 2014
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Po thi 4. Cac muc tiéu trong d6 ¢6 “On dinh gia” (theo thu nhap) trwéc ban cap nhit nim

2014
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Nguon: CBLD, IMF

Khi danh gia tong thé vé mirc do tham chiéu dén van dé 6n dinh gid nhu mot muc tiéu caa

NHTW, c6 thé thdy khong co6 su khac biét dang ké gitta trudc va sau ban cap nhat 2014 cua

CBLD. Hinh 5 (trudc ban cap nhat nim 2014) va 6 (sau ban cap nhat ndm 2014) du6i day cho

thdy diéu nay. Trudc day, hon mot nira (hién nay 1a 57%) cac NHTW c6 muc tiéu (xem hinh 6)

bao gém 6n dinh gia ca. Trong do, 53% c6 muc tiéu 6n dinh gia ca két hop voi cac muc tiéu vi
mo phu trg.

Po thi 5. Muc tiéu “On dinh gia” ciia NHTW trwéc ban cap nhat nim 2014
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Nguon: CBLD, IMF
D6 thi 6. Muc tiéu “On dinh gia” cia NHTW sau ban cap nhat nim 2014

Kh&ﬁgd&
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Nguon: CBLD, IMF
D. Quy trinh quyét dinh CSTT

Chinh sach tién té trong hau hét cac truong hop duogc xac dinh bai cac quyét dinh NHTW
hodc mot hoi ddng CSTT. CBLD cho phép loc cac van ban luat NHTW dé tim ra nhitng quy
dinh cu thé vé cach thiic dua ra cac quyét dinh vé CSTT. Nhu hinh 7 cho thay, tai phan 1on céc
qudc gia, nhitng quyét dinh vé CSTT duoc dua ra boi ban Hoi dong (1a co quan ra quyét dinh
cao nhat trong NHTW), hoic bai Uy ban Chinh sach Tién t&¢ (MPC), tach biét khoi Hoi dong.
Trong hau hét cac truong hop, MPC bao gdm lanh dao cap cap NHTW (Théong dc/Chu tich, va
thuong c6 thém cac Pho Théng déc), cac giam doc quan 1y ndi bo co lién quan va trong mot sb
truong hop co cdc chuyén gia bén ngoai va/hoac dai dién cua chinh phu.

Trong céc truong hop khéc, Thong ddc NHTW 1a ngudi dua ra cac quyét dinh CSTT, hoic
Luat chi dinh NHTW ma khong néu rd quyét dinh nay dugc thuc hién nhu thé ndo. 5 quéc gia
(Argentina, Hungary, Papua New Guinea, New Zealand va Viét Nam) chi rd trdch nhiém cua
Théng dbc NHTW trong viéc dua ra cac quyét dinh vé CSTT. Trong mot sb truong hop khéc,
Luat chi dinh viéc xac dinh chinh sach tién té Ia trach nhiém cua NHTW, nhung khong quy dinh
tr4ch nhiém cho mot cac nhan cu thé hoac mot uy ban cu thé nao (Angola, Bangladesh, Belarus,
Campuchia, ECCU, Fiji, Jordan, Malawi, Mexico, Suriname, Trinidad va Tobago , Tunisia, va
Zambia). Ecuador 1a quéc gia duy nhat trao quyén nay cho chinh pha, va diéu nay phu hop véi
viéc NHTW la mét phan cua nhanh hanh phép tai quic gia do.
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Hinh 7. Quy tic xac dinh CSTT

Argentng, Hungary,
Papua New Guinea,
New Zealand,
Vietnam

, Hoidéng

* UybanCSTT
* NHTW néi chung

. Thong doc
Chioh phi

Nguon: CBLD, IMF
Il. KET LUAN

Déi véi cac NHTW va céc lién minh tién té, cac to chuc tai chinh qudc té va cac nha hoach
dinh chinh sach n6i chung, Luat NHTW 1a mét ngudn thong tin quan trong vé chirc nang, nhiém
vy, quyén han caa NHTW. Khdng chi dé danh gia khuon khé hién tai cho cac hoat dong cua
NHTW ma con dé kiém tra xu hudng va sy phat trién cia NHTW theo thoi gian. Co so dit lidu
cac van ban phap luat NHTW cua IMF 1a mot ngudn théng tin quan trong cho cac théng tin vé
luat phép, trong d6 bao gdm hau hét cac nudc thanh vién cua IMF. Vi vay CBLD c6 thé tao diéu
kién thuan loi cho viéc nghién ciru va phan tich cac cha dé lién quan dén NHTW.

Nhu mét minh hoa cho ndi dung caa CLBD va tiém ning str dung trong cdng tac nghién cuu
sau vé cac khudn kho phap Iy caa NHTW, bai viét nay da danh gia mau mot s6 quéc gia va thao
luan vé nhiing thay doi trong khuén khd phap ly caa NHTW nhiing nim gan day. Khi kiém tra
mot mau da dang gém15 quéc gia vé nhimng thay ddi vé mat phap ly cia ho ké tir ban cap nhat
trude d6 cuia CBLD, nhodm nghién ciru da phét hién ra mot s6 diém dang chi y. Lut ngan hang
trung uong ctia Mot s6 nudc di trai qua nhitng thay doi khac nhau, dang chu ¥ nhét 1a: (1) cac
muc tiéu; (2) quy tic ra quyét dinh; (3) trach nhiém giai trinh; va (4) thu thap di liéu. Trong
nhiéu truong hop, nhimg thay doi nay dién ra sau cac sy kién khang hoang tai chinh toan cau
nam 2008. Mot s6 thay doi ndy co thé co tac dong 6n dén hoat dong va chinh sach ddi vai cac
ngan hang trung vong.
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Co sé dit liéu 16n va trén pham vi rong khip cua CBLD ciing tao diéu kién thuan lgi cho viéc
so sénh giita cac quédc gia trong nhiéu chu d&. Bao cdo nay da minh hoa bang mot cudc khao sat
vé muc do tham chiéu caa cac vin ban phép luat toi mot s6 van d& ma cac NHTW dang phai dbi
mit: dinh nghia vé& 6n dinh tai chinh, tinh doc 1ap caia NHTW, vi tri cia 6n dinh gia trong muc
tiéu caa NHTW, va thé ché cho viéc dua ra cac quyét dinh vé chinh séch tién té.

Tré lai trang dau
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HOI THAO KHOA HQC THANG 06-2017

1. Hi thao quéc té ""Big Data va wng dung trong nganh tai chinh ngan hang"

Thei gian té chic: Ngay 15/06/2017
Don vi thuc hién: Hoc vién Ngan hang
Ngi dung hgi thdo:

Ngay 15/6/2017, Hoc vién Ngan hang da to chtc hoi thao "Big Data va tng dung trong
nganh tai chinh ngan hang" véi muc tiéu ban luan vé nhitng dong gop to 16n cua Big Data dbi
véi nganh va céc doanh nghiép cong nghé, giup doanh nghiép quan tri va tan dung duoc dir liéu -
tai san 16n nhat caa minh trong thoi dai cong nghé sé nhu hién nay - dic biét trong cac van dé vé
kién triic doanh nghiép, chién lugc kinh doanh, quan hé khach hang, quan tri rai ro, quan tri hiéu
SUAL....

Tham dy Hoi thao c6 PGS.TS. Nguyén Kim Anh - Phé Théng d6¢c NHNN, Chu tich Hoi
dong khoa hoc va cong nghé nganh Ngan hang; TS. Bui Tin Nghi - Giam déc Hoc vién Ngan
hang cuing c&c chuyén gia, cac t6 chuc tai chinh trong nudc va qubc té, cac nha khoa hoc.

Phat biéu tai budi hoi thao, PGS.TS Nguyén Kim Anh, Phé Théng déc Ngan hang Nha nuéc
(NHNN) cho biét: Cach mang cong nghiép lan tha 4 tac dong téi mdi quéc gia, mdi to chirc. Dir
liéu s&6 nhu mot ngudn tai nguyén mai, xt 1y dir lidu tot s& giup ting sic canh tranh. Uu diém noi
bat cua Big Data la luong dix liéu 16n, gidp truy xuat, xi ly thdng tin tic thoi, gitp thay doi di
liéu thuong xuyén, nhanh chéng.

Theo d6, PGS.TS Nguyén Kim Anh khang dinh: Khai thac dwoc ngudn dit liéu nay s& mang
lai hiéu qua to 16n cho nganh tai chinh - ngan hang. Qua d6 ngan hang c6 thé phan tich su hai
Iong, hanh vi, thoi quen cua khach hang, tham chi canh bao, ngan chan nhirng hanh vi trai phép.
Tuy nhién, theo Phé Thong déc NHNN, dé trién khai duoc Big Data can ¢6 mot dot ngii chuyén
gia di kém. Doi ngii nay can chuyén mon ca vé tai chinh va cong nghé. Vi thé tién toi Vit Nam
mudn phat trién nguon dit liéu 1on thi can phat trién ca doi ngii nay va chia sé nhitng bai hoc thuc
tién cua cac nudc trén thé gigi.

Trong bdi canh khdi luong dit liéu va cac ngudn thong tin dang gia ting véi téc do nhanh
chéng trong cac hoat dong kinh té, viéc ung dung céng nghé Big Data dang dan trg nén cap thiét
va phé bién hon bao gio hét.

Theo 1 bao cao cua IBM va Dai hoc Oxford nam 2012, 71% céac ngan hang ciing nhu cac
dinh ché tai chinh da ung dung cong nghé Big Data trong cong tac phan tich xur ly dit liéu, ting
93% s0 Vi b liéu nam 2010, trong khi mirc trung binh tai cac nganh khac chi 1a 63%. Diéu nay
cho thay nganh tai chinh ngan hang hoan toan cé thé dat duoc nhitng budc ting trudng nhay vot
voi su hd trg cua cong nghé Big Data.

Ong Wittaya Warunchaichana, Quan ly kinh doanh Big Data va Isalon Dell EMV cho biét:
Big Data gilp cac ngan hang tiét kiém nhiéu chi phi hon khi hé thong hoa duoc toan bo tu ligu
trong mot ngudn. Khi dugc cap nhat, dit liéu 16n s& dong gop rét I6n cho hoat dong kinh doanh,

2
AN

chién lugc vé dich vy caa mot ngan hang, gitp ngan hang c6 thé "niu chan™ duoc khéach hang,
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hiéu rd hon vé ho dé nang cao chat luong dich vy, hiéu qua kinh doanh.

TS. Phan Thanh Birc, Hoc vién Ngan hang, chia sé: "Cach mang cong nghiép lan tha 4 1a xu
thé 16n co tac dong dén linh vuc tai chinh - ngan hang Viét Nam. Trong d6, Big Data déng vai
trd nén tang cho viéc thu thap, xt Iy va khai thac dit liéu, tao ra diém khac biét ciing nhu lgi thé
canh tranh cho cac ngan hang va cong ty tai chinh - nhitng t6 chirc dang so hitu khéi lugng dit
liéu khong 16". Tuy nhién, dé cac di liéu nay tro thanh nhirng tai san thuc sy, cac doanh nghiép
can c6 "tu duy t6 chirc, phan tich dir liéu” va "vin hoa quan trj dit liéu”. Bén canh dé, dé co thé
ung dung va phat huy duogc hiéu qua Big Data trong hoat dong quan tri va kinh doanh, cac doanh
nghiép can phai chi trong xay dung dwoc doi ngii nhan sy chit luwong cao vé khoa hoc dir liéu,
du trinh d6 lam chu céng nghé.

Theo phan tich caa 6ng Pham Anh Tuan, Thanh vién HDQT Vietcombank thi dir lidu 12 tai
san vo clng quy gia cua ngan hang. Vi vay, ngan hang can quan tim dam bao chat lugng dir liéu
va an toan thdng tin. Bao vé thdng tin tro thanh mét yéu cau khong thé thiéu trong moi hoat dong
noi chung va hoat dong dién tir noi riéng.

Cu thé, co so dit liéu ngan hang bao gém hé thdng xu Iy giao dich, hé théng quan ly, hé
thdng camera, hé théng ATM, hé thdng giam sat ha ting CNTT bén trong noi bo ngan hang va
dir liéu dén tir bén ngoai gdbm: t6 chirc thdng tin tin dung, NHNN, co quan thué, cuc thong ke,
bao hiém; mang x& hoi; log cac giao dich truc tuyén qua mang; hé théng luu trit liéu nganh, quéc
gia...

Dir liéu c6 gia tri nhu mot co sé tin cay dé ra quyét dinh; cung cp cau tra loi nhanh, chinh
Xé&c cho céc cau hoi kinh doanh; truy cip thdng tin nhanh chéng, dé dang; hiéu biét sau sic vé
hanh vi cua khach hang; ban chéo san pham, dich vu ngan hang hiéu qua; tao ra tri thicc méi.

Dit liéu dong vai tro tinh gian, cai tién nang cao hiéu suat hoat dong; hiéu biét sau hon vé
hoat dong kinh doanh; hiéu chi phi va cac nhan té anh huéng céc chi phi; téi da hoa loi nhuan;
b tranh tong thé cho ca qua trinh hoat dong cia ngan hang qua cac nim.

Tai Hoi thao, cac dai biéu da tap trung thao luan vé cong nghé Big Data tir goc nhin khéc
nhau, nhitng céng nghé k¥ thuat méi nhat, cach thire dé ngan hang va céc to chuc tai chinh ¢ thé
tan dung mot cach téi da hod viéc tng dung Big Data cling nhur cac thanh tuu khoa hoc dit liéu
vao hé thong thdng tin. Tir d6 nhan dién day du cac co héi cling nhu thach thirc dé Big Data
dong gop tich cuc vao viéc nang cao nang suat, chat luong va hiéu qua cua hoat dong tai chinh,
ngan hang.

Theo hvnh.edu.vn.

Tong thuat hoi thao

Tro lai trang dau

2. Toa dam “Xay dung hé théng thong tin ngoai héi va cac chi sé giam sét thi trwong ngoai
hdi va thanh khoan ngoai té: Kinh nghiém va khuyén nghi ciia Han Quéc”

Thei gian té chic: Ngay 21/06/2017
DPon vi thuc hign: Ngan hang Nha nuéc Viét nam va Ngan hang Trung weng Han Quaéc
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Ng¢i dung hgi thdo:

Ngay 21/6/2017, tai tru s& Ngan hang Nha nudc Viét nam (NHNN), NHNN va Ngéan hang
Trung wong Han Quéc (BOK) da to chirc budi Toa dam Chwong trinh ddi tac chia sé kién thuc
vé chu d& “Xay dung hé thdng théng tin ngoai hdi va cac chi sé giam sat thi truong ngoai hdi va
thanh khoan ngoai té: Kinh nghiém va khuyén nghi caa Han Quéc”.

Tham du budi Toa dam c6 dai dién cac don vi thusc NHNN: Vu Hop tac Quéc té, Vu Chinh
s&ch tién t&, Vu Dy bao thdng k&, Vu Quan ly ngoai héi; Vé phia Han Quéc cé céc chuyén gia
ciia BOK, Hoc vién Chinh sach quéc té Han Qudc.

Phat biéu khai mac budi Toa dam, ba Hoang Thi Phwong Hanh - Phé Vu truéng Vu Hop tac
qudc té NHNN nhiét liét chao mimg doan cong tac BOK sang thim va lam viéc vai NHNN do
ong Jaemo Lee — Phd Vu truong phu trdch, BOK lam Truong doan. Ba Hoang Thi Phuong Hanh
cho biét, thuc hién chuong trinh “Ddi tac chia sé kién thuc” (KPP) giita NHNN va BOK nim
2017, budi toa dam duoc t6 chic véi chu dé “Xay dung hé thdng thong tin ngoai hdi va cac chi
sb giam sat thi truong ngoai hdi va thanh khoan ngoai té: Kinh nghiém va khuyén nghi caa Han
Qudc”. Vira qua, cac don vi NHNN va nhém nghién ctru KPP da c¢6 budi trao ddi ki thuat vé nhu
cau cu thé cia NHNN.

Céc chuyén gia dén tir Han Qudc va NHNN d4 trinh bay va trao d6i Vi cac dai biéu vé cac
noi dung lién quan dén xay dung hé thdng thong tin ngoai hdi va céc chi s6 giam sat thj truong
ngoai hdi va thanh khoan ngoai té. Bong thoi thao luan truc tiép voi cac don vi thy huong va noi
dung tu van hd tro theo chu dé da thong nhat.

Theo sbv.gov.vn.

Tong thuat hoi thao

Tro lai trang dau
3. Ban Kinh té Trung wong té chirc Dién dan Kinh té Viét Nam 2017

Thei gian té chic: Ngay 27/06/2017

Pon vi thuc hign: Ban Kinh té Trung wong

Ngi dung hgi thdo:

Ngay 27-6-2017, tai Ha Noi, Ban Kinh té Trung wong phdi hop té chirc “Dién dan Kinh té
Viét Nam 2017”. Chu tri Hoi thao c¢6 cac dong chi: Nguyén Van Binh, Uy vién Bo Chinh tri, Bi
thu Trung wong Pang, Truong Ban Kinh té Trung wong; Phing Québc Hién, Uy vién Trung uong
Dang, Pho Chua tich Qudc hoi.

Ngay 27-6-2017, tai Ha Noi, Ban Kinh té Trung wong phdi hop té chiic Dién dan Kinh té
Viét Nam 2017. Chu tri Hoi thao ¢ cac dong chi: Nguyén Vin Binh, Uy vién Bo Chinh tri, Bi
thu Trung wong Dang, Truéng Ban Kinh té Trung wong; Phung Quéc Hién, Uy vién Trung wong
Pang, Pho Chu tich Quéc hoi; Nguyén Xuan Cuong, Uy vién Trung wong Pang, Bo truong Bo
Nong nghiép va Phat trién Nong thon; Cao Puc Phat, Uy vién Trung wong Pang, Phé Truong
Ban Thuong truc Ban Kinh té Trung wong; Ngo Pong Hai, Uy vién Du khuyét Trung wong
Pang, Phé Truong Ban Kinh té Trung wong. Vé phia cac dai biéu nudc ngoai c¢6 dng Craig
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Chittick, Pai st Australia tai Viét Nam va mot s6 hoc gia dén tir Ngan hang thé gioi, Pai hoc
Havard, Eurocharm...; Cung tham du con c6 Lanh dao, dai dién c&c vu, don vi Ban Kinh té
Trung wong; dai dién Lanh dao cac B0, ban, nganh, cac chuyén gia, nha khoa hoc, cac co quan
b&o chi.

Phat biéu khai mac, ddng chi Nguyén Van Binh, Uy vién Bo Chinh tri, Bi thu Trung wong
DPang nhan manh, Viét Nam di vuot qua mitc GDP binh quan dau nguoi 1000 USD, nhitng van
dbi mat voi nhiéu kho khan thach thirc. Viét Nam xuat khau 65% la hang ché tao ché bién nhung
phan nhiéu 14 tir khu vuc FDI, con doanh nghiép trong nudc van chi yéu xuat khau cac mat hang
nhu dét may, da gidy, néng san véi gia tri gia ting khong cao. Tuc 14, mot phan quan trong gop
phan tao nén téc do tang truong hién nay caa Viét Nam Ia tir ngudn luc bén ngoai chtr chua phai
noi luc thyc tai cua nén kinh té. Do vay, viéc ching ta can lam va lam ngay 1a dénh gia lai muc
d6 bén viing caa nhiing lgi thé so sanh ma ching ta van thuong nhac téi 1a nhan cong lao dong
doi dao, gia ré trong béi canh giai doan dan sb vang chi ton tai ngan ngai khoang 10 nim nira va
su canh tranh ngdy mot gia tang tir cac quéc gia vai chi phi san xuat thap hon.

Pong chi néu cau hoi: Vay lua chon cua Viét Nam 1a gi? Ching ta can 1am gi dé giai quyét
bai toan phat trién kinh té nhanh va bén viing trong trung va dai han, gitp Viét Nam trg thanh
nudc tiép theo thanh cong vuot bay thu nhap trung binh va dé som dua Viét Nam tré thanh "mot
con ho méi" cua kinh té chau A.

Pong chi Nguyén Vin Binh danh gia cao tim quan trong caa Dién dan. Coi day 1a co hoi dé
trao ddi coi ma, khach quan va dua ra nhiing danh gia thang than, toan dién vé tinh hinh kinh té
vi mod Viét Nam 6 thang dau nam; nhan dién nhitng thuan loi, kho khan s& phai ¢6i mat trong 6
thang cudi nam 2017 va dinh huéng cho ca nim 2018.

Pong chi tin tuong Dién dan 1an nay s& c6 dugc nhitng y tudéng méi, ¥ tuong 16n, y tuong
thuc su dot pha cho kinh té Viét Nam. Qua d6, Dién dan s& tré thanh mot thuong hiéu, mot dia
chi thuong xuyén va tin cay cho nhitng nguoi 1am 1am chinh sach, cac nha chuy@n mén, céc to
chuc qubc té, cac doanh nghiép khéng chi trong nudc ma ca cac doanh nghiép nudc ngoai da
dang va s& dau tu tai Viét Nam.

Phét biéu tai Dién dan, dai sa Uc Craig Chittick cho rang, Viét Nam da c6 nhiéu nd luc cai
thién mdi truong kinh doanh va dau tu, xay dung chinh phu kién tao, trong d6 Ban Kinh té Trung
wong doéng mot vai trd quan trong trong qua trinh nay. Pai sir khang dinh, Viét Nam khong don
doc, Uc va nhidu nudc khac s& hd tro Vit Nam giai quyét cac van dé cua nén kinh té. Uc sé tiép
tuc song hanh cua Viét Nam trong nhiéu niam téi. Dai s& nhian manh, Uc chia sé véi Viét Nam
kinh nghiém va kién thac trong quan ly kinh té, ciing nhu kinh nghiém vé ndng nghiép cong
nghé cao. Pai st mong mudn tiép tuc hop tac vai Viét Nam trong nhiéu nam t6i va hy vong Viét
Nam s¢€ dat dugc nhitng thanh cong méi.

Phat biéu tham luan, dong chi Thir truong Bo Ké hoach va Pau tu Bang Huy Pong cho rang,
Chinh phu da c¢6 nhiéu hanh dong quyét liét vao cudc dé phét trién kinh té, khong ting truong
bang moi gi&, khdng lang phi co hoi tiém ning phat trién, khdng dua vao mot vai du an, mot vai
doanh nghiép lon.
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Déng chi cho rang, muc tiéu ting truong kinh té nam 2017 13 hoan toan ding dan va hop ly
nhung thuc hién khong don gian. Can quyét liét trong thuc hién muc tiéu, can duy tri phan dau
cua cac nganh cac cap, thuong xuyén theo ddi chat ché tinh hinh bién dong cua thé gigi, thuc
hién bao vé méi truong va phat trién bén viing.

Phién thao luan thtr nhat véi cha dé "Kinh té vi mé 6 thang dau nim va trién vong ca nim
2017" da thu hat dugc nhiéu y kién dong gop quan trong va nhiéu khuyén nghi cho nén kinh té
Viét Nam. Dic biét, dng Sabastian Eckardt, Chuyén gia kinh té truong cia Ngan hang Thé giéi
tai Viét Nam cho rang, ting truong tin dung nhanh chéng s& gay ra rai ro vé tin dung tai san va
day 1a van dé cua Viét Nam.

Ong nhin manh vé chat luong tai san cua ngan hang tai Viét Nam, do d6 can c6 su thay doi
vé khung phép 1y, ¢ su quan tdm cia Ngan hang Nha nudc dé giai quyét ton dong. Ong nhan
manh, Viét Nam c6 muc ting truang hang hda 1on so voi mac trung binh toan cau. Viét Nam can
xem xét nhiéu van d& nhu ngan sach giam, thué thu nhap doanh nghiép, giam thué quan... trong
ké hoach 5 nim t&i. Viét Nam can giam tham hut nay 3% t6i nam 2020.

Trong phién thao luan tha hai vé chu dé by thu nhap trung binh, Gido su Jay Rosengard
thugc Pai hoc Havard, Hoa Ky di trinh bay nghién ctu cua minh vé van dé dang danh duoc
nhiéu sy chd y. Trong trinh bay cia minh, Gi4o su Jay Rosengard da dua ra nhiéu van dé vé bay
thu nhap trung binh va céc khuyén nghi cho Viét Nam. GS di so sanh vé thu nhap cia cac nudc
& Chau A, qua d6 tra 10i cau hoi: Viét Nam c6 giau c6 trudc khi dan sé tré nén gia hoa. Bai trinh
bay da dua ra nhitng muc tiéu ma Viét Nam can phai lam thi méi c6 thé tré thanh nén kinh té
hang dau Chau A.

Phat biéu két luan, Truong Ban Kinh t& Trung wong Nguyén Vin Binh cam on cac dai biéu
da co nhitng phat biéu gop ¥, trao ddi, thao luan rat thang than, thién chi, thiét thuc va mang tinh
xay dung cao nhitng ndi dung co ban, trong tam vé tinh hinh kinh té vi mé Viét Nam. G nai dung
trao d6i dau tién, nhirng y kién tham luan di cho thay burc tranh toan canh vé Viét Nam va nhiing
goi v chinh sach dé dam bao ting truong kinh té dat muc tiéu 6,7% va phat trién bén viing. Dé
duy tri va thac day hon nita nhiing thanh cong trén cac chuyén gia da khuyén nghi can c6 chinh
s&ch rd rang, cai mo trong dai han, trong d6 can ch trong tap trung phat trién giéo duc - dao tao,
phét trién trinh 6 ngudn nhan luc. ..

O ndi dung thir hai, cac chuyén gia da chi ra nhitng diém ngh&n mang tinh trung - dai han va
nhitng thach thirc, rai ro cia bay thu nhdp trung binh, dong chi Nguyén Vian Binh cho rang:
Chung ta danh gia duoc thyc trang kinh té Viét Nam hién nay dé thay nhirng diém nghén can tro
phét trién nhanh va bén viing cua Viét Nam. Néu ko vuot qua duoc nhitng diém nghén d6 thi
muc tiéu sém thoat khoi cac nude c6 thu nhap trung binh 1 rat khé thuc hién. Vi vay, theo dong
chi can phai day manh cai thién mdi truong kinh doanh, thiic day tai co cau nén kinh té, hoan
thién hon nita méi trudng khai nghiép va thac day hon nita khan truong phat trién thi trudng von
dé tiép tuc da tang truong va on dinh kinh té vi mo.

Thay mit Ban T6 chic, Truong Ban Kinh té Trung wong Nguyén Vin Binh danh gia cao
nhiing "hién ké" thuc su ¥ nghia va sau sic cia cac dai biéu tham dy Dién dan lién quan téi van
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dé that chat tham hut ngan sach va hiéu qua cua dau tu cong, phat trién thi truong chimg khoan
va tién t¢, thuc day phat trién kinh té tu nhan, thu hiit dau tu nudc ngoai va cai thién moi truong
kinh doanh d& khuyén khich hé sinh thai khai nghiép... Ddng chi nhian manh, véi tinh than cau
thi cao nhat, tat ca cac kién nghi cia Din dan s& duoc tiép thu, tong hop, chit loc, hé théng héa
dé guri dén cac co quan c6 thim quyén cia Dang va Nha nuéc Viét Nam, dé tir d6 c6 nhing co
ché, chinh sach phu hop trong thoi gian téi.
Theo https://kinhtetrunguong.vn.
Tong thuat hoi thao
Tro lai trang dau
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AN PHAM KHOA HQC THANG 06-2017

1. An pham: “Toan cau héa va nhitng mat trai”

Nguén: NXB Tré

Téac gid: Joseph E. Stiglitz

Nguwoi dich: Nguyén Ngec Toan

Gigi thiéu dn pham:

Joseph E. Stiglitz, tic gia cubn sach, mot nha kinh té cua thoi hién dai, doat giai Nobel kinh
té nam 2001, d3 phat trién mot nhanh kinh té hoc ma sau nay goi la kinh té hoc thong tin. Ong
cling ¢6 nhiéu cong trinh nghién ctu vé cac cha dé kinh té tmg dung, bao gdém kinh té hoc khu
vuc cong, kinh té phét trién va chinh séach tién té.

Trong cuén sach ciia minh, Stiglitz da kich liét Ién &n nhiing t6 chac "c6 vai tro, trong trach
to I6n trong qué trinh toan cau héa" nhu IMF (Quy tién té qudc té), WB (Ngan hang thé gigi),
WTO (T6 chirc thwong mai thé gisi), dac biét 1a IMF. Stiglitz phan tich nhimg dong théi "sai 1am
va tan nhan" cia WB, IMF dé rdi rut ra nhitng két luan chan nan nhu: hoat dong cua cac to chirc
ngay cang chdng chéo va phu thudc 13n nhau. Nhirng phan tich sic sao cua Stiglitz vé nhitng xu
hudng tat yéu: Tu nhan hda, Tu do hda...v.v... cling nhiing thach thirc cia qua trinh nay ciing 1a
canh bao ma nhitng nudc dang phat trién phai chl y (dic biét 1a vé kha nang doc 1ap trong hoach
dinh chinh sach, giam thiéu viéc phu thudc thai qué vao cac té chic qudc té dé roi budc chan
minh vao nhitng diéu khoan bat loi).

Ong van tin rang toan cau hoa cé thé 1a mot sicc manh thuc ddy nang cao muac séng cia moi
nguoi trén thé gioi, dac biét 1a nguoi nghéo, nhung ong ciing cho rang dé dugc nhu thé thi cach
thirc tién hanh toan cau hdéa nhu hién nay “can phai duoc suy xét lai mot cach triét dé”. Bai vi
céch thuc hién nay thuong chi phi hop véi loi ich cua cac nude da phat trién va céc tang 16p c6
quyeén luc, khién cho hd ngin cach giau nghéo ngay cang rong trén pham vi toan cau.

Khéng nhitng thé, toan ciu héa ciing da khong thanh cong trong viéc bao dam sy 6n dinh.
Chinh sach doi hoi cac nudc phai tu do héa thi truong tai chinh, nai long viéc kiém soat chu
chuyén vén - tac gia khang dinh - “chi tao ra sy pha hoai”. Nhirng dong tién chay ra khoi céac
nuéc Mot cach dot ngot sé dé lai sau lung né su sup d6 cua hé théng ty gia, va su suy sup cua ca
hé théng ngan hang. Khang hoang tai chinh tro thanh mot hiém hoa luén de doa céc nén kinh té
méi ndi 1én.

Stiglitz d& nghi cu thé vé thay ddi co cdu quan tri va tinh minh bach & cac to chic qudc té,
cai cach IMF va hé thdng tai chinh toan cau, cai cach WB va vién trg phat trién, cai cach WTO
va can bang lich trinh thuong mai, nham “tién t6i toan cau hoa giau tinh nhan vin”,

Cubn sach nay duoc viét dya trén chinh nhitng kinh nghiém cua tac gia. Khdng cé nhiéu chi
thich va trich din nhu thuong thay trong cac bao cao khoa hoc. Thay vao do, tac gia ¢b gang mo
ta cac su kién ma tac gia da chang kién va keé lai vai trong sé nhitng cau chuyén ma tac gia da
nghe. Khéng c6 sung dan ¢ day. Ban s& khong tim thdy nhitng chimng cir thuyét phuc nao vé am
muu ban thiu caa phd Wall va IMF nham chiém doat thé gigi. Tac gia khong tin la cai &m muu
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d6 ton tai. Sy that tinh vi hon thé nhiéu. Thuong 1a mét tiéng ndi cua ai d6, hay mot cudc hop kin
sau canh ctra, hay mot memo quyét dinh két qua cua céc cudc thao luan. Rat nhidu ngudi trong
sb nguoi tac gia chi trich s& noi 1a tac gia sai. Tham chi ho c6 thé tao ra cac bang chiing chdng lai
quan diém cua tac gia vé nhimg diéu da xay ra. T4c gia chi c6 thé dwa ra nhitng ly giai vé cai tac
gia da thay.

Khi tac gia vao Ngan hang Thé gidi, tac gia da dinh danh phan 16n thoi gian cho van dé phét
trién va van dé cua cac nudc dang cb gang thuc hién qué trinh chuyén dbi sang kinh té thi
truong. Nhung cudc khang hoang tai chinh toan cau va nhirng tranh luan vé cai cach cau tric tai
chinh qudc té - hé théng quan ly céc hoat dong tai chinh va kinh té qudc té - nham 1am cho toan
cau héa mang tinh nguoi hon, hiéu qua va céng bang hon da chiém phan 16n thoi gian coa tac
gia. Tac gia da cong hang chuc nuéc khap thé gisi, ndi chuyén vai hang nghin quan chuc chinh
phu, bd truéng tai chinh, thong déc ngan hang trung uong, gidi hoc gia, nhitng nha phat trién,
thanh vién céc té chirc phi chinh pha, cac nha ngan hang, nha kinh doanh, sinh vién, cac nha hoat
dong chinh tri va ndng dan. Tac gia da gap cac du kich Hdi gido & Mindanao (hon dao cua
Phillipine da tir lau trong trang théi ndi loan), di doc ddy Himalaya dé thiy nhitng ngéi truong &
vling sau Butan hay nhitng du &n thay loi trong nhitng ngdi lang & Nepal, da thay anh huong cua
cac chuong trinh tin dung néng thén va cac chuong trinh cho phu nir & Bangladesh va da chung
kién tac dong cua cac chuong trinh xé6a déi giam nghéo & nhitng ngdi lang trong nhiing ving ndi
nghéo nhat Trung Quéc. Tac gia thay lich sir dang duoc viét va tac gia da hoc dugc rat nhiéu.
Téc gia cd gang chat loc nhitng gi tinh tuy nhat trong nhimg diéu tac gia da thy va da hoc duoc
va thé hién chling trong cuén sach nay.

Téc gia hy vong cubn sach cua tac gia s& ma ra mot cudc tranh luan, mot cudc tranh luan
dang 1& nén dién ra khong chi sau nhitng canh cira dong kin cta chinh phu va té chic quéc té,
hodc ngay ca trong khong khi cai mé cua trudng dai hoc. Nhitng ngudi ma cudc song cua ho bi
anh huong bai cac quyét dinh vé cach thic tién hanh toan cau hoa cd quyén tham gia vao cudc
tranh luan va ho cé quyén biét cac quyét dinh d6 da duoc dua ra nhu thé nao trong qua khi. It
nhat, cubn sach nay phai cung cip thém théng tin vé nhiing su kién xay ra trong thap Ky vira qua.
Thém thong tin chan chin s& giup dwa ra cac quyét dinh tét hon va cac quyét dinh nay s& dan dén
cac két qua tét hon. Néu diéu do xay ra, tac gia cam thay Ia tac gia da dong gop duoc gi do.

Noi dung cuén sach bao gom 5 phan chinh

Chuong 1: Loi hira ctia cac t chuc toan cau

Chuong 2: Nhirng 161 hua bi phé bo

Chuong 3: Quyén tu do lva chon

Chuong 4: Cugc khung hoang Pong A

Chuong 5: Ai ¢danh mat nuéc Nga

Chuong 6: Luat Ié thuong mai bat cong va nhiing thu doan khac

Chuong 7: Nhitng con dudng tét hon di toi kinh té thi truong

Chuong 8: Lich trinh khac cua IMF

Chuong 9: Con duong phia trudc
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1
Vién Chién lugc Ngan hang han han gigi thiéu dén ban doc cudn sach nay.

Gigi thiéu sach
Tré lai trang dau

2. Tw twéng Kinh té ké tir Keynes

Nguén: NXB Tri thic

Téac gid: Michel Beaud, Gilles Dostaler

Dich gid: Nguyén Pén Phuéc

Gidi thiéu d@n pham:

Sach nay gidi thiéu tu tuong kinh té ké tir khi tac pham Li thuyét tong quét cia Keynes dugc
Xuat ban. Sach huéng dan dén nhitng ai muén ty dinh huéng trong mé cung cua tu tuong kinh té
duong dai. Pac biét sach nham dén sinh vién, giang vién kinh té va giang vién cac khoa hoc x&
hoi. Va ca nhitng nha kinh té chuyén sau vén thuong quen thudc véi nhitng téc gia va nhiing
cudc tranh luan trong chuyén nganh caa minh s& tim thay & day mot cong cu 1am viéc va tham
khao cho nhirng linh vyc nghién ctu khac.

Quyén sach nay nham trinh bay toan bo nhitng chuyén dong da dé lai dau an trong tién trinh
tu tuong kinh té ké tir cuoc cach mang keynesian. Chu yéu tap trung vao noi dung trung tam cua
khoa hoc kinh té dwong dai, va do d6 tap trung vao nhiing phan tich, cha dé va tranh luan co
ban, sach nay nham trinh bay mét cach tong quat va cé hé thong nhiing diém cot 16i hudng dén
ba muc tiéu: 1am cho sé dong cong chiing d& nam bat bo mdn, cung cap cho céc chuyén gia mot
s6 thong tin dwoc kiém tra chit ché, va khai thdng vai hudéng kién giai.

Tom lai, dé trinh bay tién hda cua tu tuong kinh té duong dai, diéu can thiét la phai phdi
canh song song tién hda caa tu tweang ndy véi nhitng cudc tranh luan gitra cac trao luu va phan
trinh bay cua tac gia, voi nhitng dac diém va hanh trinh tu tuong caa ho. Chinh vi thé ban doc s&
tim thay trong quyén sach nay:

- Truéc hét 12 mot phac thao dién tién cua lich sir tu tuong kinh té qua d6 trinh bay - bang
céch tranh nhitng don gian hoa - nhiing budc tién va nhiing budc ngoit co6 ¥ nghia, nhiing
truong phéi, trao luu va tranh luan trong su chuyén dong chung nay; nhiing tac gia c6 mot vai
trd chu yéu hay c6 ¥ nghia duoc néu bat;

- Tiép day 1a mot tir dién tac gia: mot tram bén muoi lam tac gia dwoc nghién ciu; cho mai
tac gia lan luot duoc trinh bay doi nét vé tiéu s, mot thu muc nhitng cong trinh chinh duoc
cdng bb, mot phan phan tich nhitng dong gop cua tac gia vao tu tuong kinh té va cudi cing la
nhitng cong trinh ¢6 chon loc duoc viét vé tac gia;

- Cubi cuing, sau mot thu muc tong quét, 13 mot bang tra ciu cho phép tim nhanh tat ca cac
tac gia duoc néu tén (nhitng tac gia trong tir dién va ca nhitng tac gia khdng cé mit trong tir dién
nhung dugc néu trong phan trinh bay lich str cing nhu nhiing tac gia cia nhiing sach va bai viét
duoc trich dan).

Michel Beaud va Gilles Dostaler chon nim 1936, nim xuét ban tdc pham chinh cia Keynes
- Li thuyét téng quat vé viéc lam, tién 14i va tién té lam khai diém cho mot phac hoa toan canh
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dién tién so6i dong cua tu tuong kinh té dén cudi thé ki qua, mot lich sir "day dp &m thanh va
cudng no".

Sy kién ngudi cam chich chinh séch tién té Mi trong gan hai muoi nam lién tuc ma mdi mot
tuyén b khién thi truong phai chd don timg 1o, hai ndm trude mai roi khoi chie vy trong hao
quang cua mot bac thay (maestro), nay budc phai nhan mot phan trach nhiém dé nd ra cudc
khung hoang chua biét s& dua thé gii vé dau, du bién minh cho viéc can phai quan tim dén tu
tuong kinh té.

Trong Tu tuéng kinh té ké tir Keynes, Beaud va Dostaler danh nguy@n mét chuong cho su
hinh thanh xu huéng tién dé héa, hinh thic hod va toan hoc hod, duoc xem nhu mot "dot bién
triét d&" ma tam quan trong, trong mat thoi gian dai, bi cugc "cach mang keynesian” che khuét.

Trudc nhitng bién phap doi phd khan cap cua cac chinh quyén phuong Tay, mét sinh vién
chi con nhé tu tuong kinh té qua danh tiéng ciia nhitng nha i thuyét ndi tiép nhau trong thoi
gian c6 thé cho rang gid Keynes phuc thu Hayek da diém!

Tu twdng kinh té ké tir Keynes

“Khéng hé che giau sé kién phuong phap luan va chinh kién cua minh, Beaud va Dostaler
mang dén cho nguoi doc mot tu duy “phé phan” vé kinh té hoc, véi tinh da nguyén, phirc tap va
bién chung cua nod, xa la véi moi tu duy “tuan phuc” (conformisme), thuong gian don, phién
dién hay mot chiéu. Sach cua Beaud-Dostaler con gitip cho nguoi doc hinh dung khéng khi va
van hoa hoc thuat trong khéng gian ty do tu duy cua nhitng truong dai hoc dich thyc tu tri &
phuong Tay: tranh luan dan chii va binh dang, rét réo va quyét liét, nhung khéng bao gio vang
bong su trung thuc tri tué. Pong thoi ngudi doc ciing muong tuong duoc rang dang sau vé han
lam cua cac cudc tranh luan nay — doi khi day kich tinh — 1a nhitng dugc mat cua nhiéu phong
trao xa hoi. Cong vai phan tir dién gigi thiéu van tit tiéu sir, sw nghiép va tu tuong cua 150 nha
kinh té duong dai va hai phu luc, ban dich tiéng Viét do Nguyén Pén Phudc thuc hién va nha
xuat ban Tri Thac xuat ban, cung cdp mot cong cu tra ciru khdng chi quy gia cho ngudi nghién
ctu, giang day va sinh vién dai hoc, ma con bé ich cho tat ca nhitng ai muén theo ddi nhitng
trao luu tu tuong kinh té duong dai” — trich gioi thiéu cua Tran Hai Hac.

Téc gia Michel Beaud (Phép), 1a giéo su thac si kinh té hoc tai dai hoc Paris VII (Jussieu).
Chuyén mdn nghién cau cua 6ng la lich st kinh té, lich sir tu tuong, nhitng hé thong kinh té,
nhitng chinh séach kinh té, kinh té thé gioi, va nhitng thach thirc hién dai vé mai truong. Gilles
Dostaler, sinh tai Montréal (Canada) nam 1946, 1a tién si kinh té hoc. Chuyén gia vé lich st tu
tuong kinh té, 6ng di cong bd nhiéu cong trinh vé linh vuc nay, va I gi4o su dai hoc Québec &
Montréal

Cubn sach gdm 2 phan chinh sau day

Phan 1. Phac thao mét lich sir tu tuang kinh té ké tir If thuyét tong quat cua Keynes

1. Keynes va I thuyét tong quat

2. Cudc cach mang keynesian

3. Thing lgi huy hoang cua cha nghia can thiép

4. Tién dé héa, hinh thuc héa, toan hoc hoa
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5. Mot s6 thuyét chinh théng méi: Tong hop tan cé dién

6. Tinh thuong truc va doi méi caa nhiing hoc thuyét phi chinh thng

7. Su trdi day cua hoc thuyét tu do

8. Nhirng kinh té hoc vi mé méi

9. Vé thap Babel va ba cach tiép can cua tu tuong kinh té duong dai

Phan II. Ttr dién nhirng nha kinh té dwong dai chinh

Vién Chién lugc Ngan hang han han giéi thiéu dén ban doc cubn sach nay.
Giei thicu sach
Tr¢ lai trang dau

3. Pinh gia diu tw

Nguén: NXB Tré

Téac gid: John P. Calverley

Dich gid: Nguyén Thi Thu Huwoeng

Gigi thiéu dn pham:

Nguyén nhan chinh cua tham hoa nay 1a bong bong nha dit & My, vén 1a “hau dug” cua
bong bong chiing khoan hdi thap nién 1990. Ca hai déu xay ra do sy mo rong tin dung, dan dén
su ting gia cua nhiing tai san c¢6 do rai ro cao nhat. Cudi ciing 1a bong béng trong gia hang hoa,
nhét 1a gi4 dau va tham chi la gia caa cac san pham nghé thuat duong dai. Lich st cho thay ban
chat cua bat ky bong bong nao, ma nhét 1a bong bong nha dat, 1a ching tao ra mot “tam 1y bong
bong”, tac 13 mot niém tin pho bién riang gia ca s& khong bao gio di xudng, va do d6 di vay va
cho vay vai tai san thé chap 1a nha dét s& 1a mot khoan dau tu an toan. Chinh niém tin duoc thic
day boi va sau d6 lai thuc day bong bong tin dung nay da khién gia nha dit ting 1én nhiing muc
khong tuang. Khi chiing sup do, nén kinh té va hé thong tai chinh thé gigi phai ganh chiu hau
qua.

Két qua cua sy sup d6 van dang dién ra. Khi bong bong va, chiing thudng ¢ xu huéng truot
dai vé phia dudi, va t6i nghi rang gia nha s& con thap trong vai nam, véi mac giam co thé I1én toi
30-50% & mot s6 nudce. Kinh té duong nhu sé suy thodi tram trong, that nghiép ting cao. Trong
khi d6, ké hoach nghi huu caa nhiéu ngudi, du dya trén viéc dau tu vao dia 6¢ hay chang khoan,
ciing bi thiét hai ning né. Nhu moi 1an, nén kinh té s& phuc hdi vao ldc thich hop, song khi d6
c6 1& nhiéu thi s& thay do6i. Niém tin vao ngan hang va hé thong tai chinh da suy giam tan tanh.
Niém tin vao chinh sach tién té chinh théng - chinh sach lam phat muyc tiéu, ciing bi x6i mon,
khi giam phat 12 nguy co trugc mat. Ngudi ta dat cau hoi ca vai co ché thi truong tu do, con véi
cac nha dau tu thi niém tin vao ca chimg khoan va nha dat déu dang thu nho lai!

Nha dat khéng phai 1a bong bong dau tién bi v&. Trong ba muoi nim qua di co hang loat
bong béng vai cac chu ky bung phat - v& tung, diéu quan tdm hang dau caa nha dau tu va nhiing
nha lam chinh sach. Nhiing bong bdng nay co anh huong vuot trdi so voi nhitng dao dong nhe
hon rat nhiéu caa gia hang hoé binh thuong. Sudt mot thai gian dai nhirng nha binh luan va lam
chinh sach danh gia thap nguy co sup d6 cua gia nha dat. Tuy nhién cudc khung hoang nim
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2008 va anh huang tan pha cua né 1én nén kinh té thé gigi da thay doi moi quan niém.

“Cubn sach 1a tai liéu bat budc cho bét ky ai mudn tim hiéu vé bong bong va su hinh thanh
bong bong tai chinh, ciing nhung cach thire tranh bi méc ket trong nhitng bong béng tiép theo” -
Roger Bootle, Capital Economics

Hau qua cua cudc khing hoang tai chinh hién tai s& 1a gi? Suy thoéi s& con ning né t6i dau,
lieu suy thodi co thé truot sdu hon khdng? Gia nha s& con rét téi mic nao nira? Liéu su suy
giam s& dan ti giam phét, hay nhitng bién phap chdng suy thoai rét cudc sé lai dua ching ta
quay tr¢ lai lam phét?

D6 chinh 1a mét sé cau hoi ma tac gia John Calverley tim céach giai dap trong cudn sach rat
kip thoi, rat “thoi su” nay. Tac gia gilip ching ta tim hiéu diéu gi dang xay ra, chinh sach c6 tac
dong nhu thé ndo, nhitng nha dau tu can lam gi, va nhitng gi s& xay ra téi day. Cudn sach tap
trung nghién ciru sau vé khung hoang tai chinh nam 2008, tim hiéu nhitng tac dong va giai phéap
cho céc ca nhéan, doanh nghiép va ca nhitng nha lam chinh sach.

La mot “cam nang song sot” cho nha dau tu, Khi bong bong v& trinh bay mét phan tich dé
hiéu vé cac cudc khung hoang chiing ta dang phai d6i mat, cling nhu cach thire chiing ta roi vao
tinh trang nay. Tac gia “giai phau” hién tuong bong bong, dua ra mot “checklist” giup doc gia
xéc dinh, nhan dién mot bong bong khi né hinh thanh. Ong ciing phan tich rat sdu vé bong bong
nha dat va chang khoén trén thé gidi, nhiing su kién va khé khan gan day ma ching ta phai ddi
mat, va khong kém phan quan trong 1a dua ra céi nhin caa mot chuyén gia vé nhitng gi sip xay
ra trong tuong lai. Thi truong Viét Nam tuy con & quy md kha nho bé so véi khu vuc va thé
gidi, song da manh nha nhitng dau hiéu bong béng, qua cac con sét dia 6¢, ching khoan va gan
day nhat 1a vang, gay ra khong it rac rdi va vin dé cho cac chi thé tham gia thi trudng, cling nhu
cac co quan diéu tiét cua Chinh pha. Cudn sach nay c6 thé coi la cudn sach “gido khoa” co ban
cho tat ca nhitng ai quan tm dén hién tuong kinh té khéng mai nhung chua bao gio dugc hiéu
tuong tan nay!Con song than tin dung gié ré quét qua thé gisi tir nam 2002 dén nam 2008 khong
phai 1a mét hién tugng tai chinh don gian: d6 1a mot sw cam dd, mot co hoi cho moi xa hoi phd
bay nhiing khia canh trong tinh cach ma & diéu kién binh thuong ching khong bao gio dam dé
16 ra.

Nguoi Iceland mudn nging ciu ca va tro thanh nhan vién ngan hang dau tu, ngudi Duc
muén tré nén Bac hon, con ngudi Ai-len khong mudn 1am nguoi Ai-len nira.

Cubn sach Boomerang ciia Michael Lewis bat ¢au vai mot ban diéu tra vé nhitng bong bong
vuot ra ngoai 1anh thd nudc My. N6 tuyét voi va bi hai dén mic cac doc gia ngudi My khi doc
s& thot 1én mot cach thoai mai va tu mén rang: o, nhirng nguoi ngoai qudc nay that ngu ngéc.
Nhung ngay sau d6, khi Lewis chuyén &nh nhin khong khoan nhuong vé California va
Washington, ho s& biét rang sy hai hugc chi 1a mot miéng moi dan ho dén mot céi bay dé ho
hiéu duoc rang nhitng khoan ng caa quéc gia 1a con no 16n nhit va tham lam nhit thé giGi nay
sap dén han thanh toén.

Hau hét chung ta déu biét cugc khung hoang tai chinh thé gigi nam 2008, mot trong nhing
tham hoa kinh té t6i té nhat lich str, sanh ngang véi Pai Khang hoang 1929 — 1933, bt nguon
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tr My. Con song than tin dung gia ré quét qua thé gigi tir nim 2002 dén 2008 khong phai la
mat hién tugng tai chinh don gian: d6 1a mot su cam dd, mot co hoi cho moi x& hoi phd bay
nhitng khia canh trong tinh cach ma binh thuong ching khéng bao gio dé 16 ra. Néu ban cé
hing thd tim hiéu chi tiét, hiy tim doc cudn The Big Short (Ban Khéng) cia Michael Lewis —
s& duoc Alpha Books xuit ban vao thang 3 nam 2014. That ra, néu c6 thé, ban hiy doc cudn d6
trudc, rdi doc téi cudn sach nay vi cudn sach ban dang cam trén tay ndi vé giai doan sau cua
cudc khung hoang, khi né da bat dau tir My lan rong di toan thé gigi. Mot giai doan dang so
hon va nguy hiém hon.

Str dung phép an du tir tén goi cua nd, Boomerang ké vé cudc hanh trinh du lich diéu tra cua
Michael Lewis, xuét phét tir My, bay dén nhiing diém néng trong cugc khiing hoang trén thé
giéi va cudi cing quay tro lai My. PAau tién, tac gia s& dua ngudi doc dén lceland, noi ma ca
quéc gia hau nhu khéng c6 chat kién thirc hay kinh nghiém nao vé tai chinh cao cip da nhin
vao Ph Wall va nghi rang c6 thé bat chudc né, noi ma nhiing ngu dan cé thé tro thanh nha
ngan hang dau tu con céc triét gia, bac sy thi y hay nha tho thi gia nhap nhém c¢b vén kinh té
cta chinh phu. Theo Lewis, van dé cua Iceland nam ¢ ca tinh cua quéc gia, khong hé yén binh
va ngot ngao ma ludn chta dung su hoang da. Tiép theo 14 Hy Lap, véi nhitng vi cha x@ hién
lanh quan 1y cac tu vién hang nghin niam tudi da bang cach nao do6 tré thanh biéu tuong québc
gia vé 1ong tham va su thdi nat. O déy, doc gia sé hoc dugc rang gian lan thué 1a mot dac diém
van héa cua Hy Lap va lam gia di liéu kinh té 1a cach dé ho gia nhap Lién minh Chau Au. Cudc
hanh trinh s& dua ta toi ca Ireland, mot dat nuge noi tiéng hién lanh va than thién, dén mac ma
di cho 1a quéc gia chau Au dau tién chuang kién sy lung lay cua hé thong ngan hang, van chang
c6 may ai thé hién su phan dbi. Lewis cho riang nguyén nhan caa diéu nay 1a do nguoi dan
Ireland dd qua quen véi sy khdn khd, nén du bong bong ¢ khién ho tir nghéo thanh giau, roi
sau do tir giau lai quay tré vé vai sy nghéo déi thi ho van cam thay quen thudc, di co dau dén.
Cubi cing, Lewis dan chung ta dén Duc, quc gia ky la nhat. Bat nudc nay vén duoc ca ngoi Vi
su ky luat dén muc cing nhéc thi nay chinh diéu dé da lam hai ho. Ho tuan theo quy luat rang
ctr trai phiéu xép hang AAA 1a phi rii ro nén da mua rat nhiéu nhiing thir trai phiéu thé chap
dudi chuan réac ruai do Phé Wall tao ra va phai chiu hau qua. Diém tha vi ¢ day, nhu tac gia da
chi ra, 1a Puc chi suyt bi khung hoang chir khdng sa lay vao n6, ho khdng chi tiéu qua kha ning
hay bj thAm hut ngan sach nang né. T4t ca nhimg diéu trén va con rat nhiéu cau chuyén khac
nita déu duoc ké chi tiét trong cudn sach nay.

Véi kha ning bac thay trong viéc ké nhitng cau chuyén phic tap mot cach cuc ky don gian
va chi tiét, van phong 16i cudn, khdng khd khan nhu tinh chit cua mot cau chuyén kinh té,
Michael Lewis da tao ra mot Boomerangcd sic hap dan khé cudng, véi nhitng nhan vat tha vi
cuing nhitng su kién kich tinh, s& khién nguoi doc nhu bi cudn minh vao trong tac pham, khong
thé dut ra duoc.

Vién Chién lugc Ngan hang han han giéi thiéu dén ban doc cubn sach nay.

Gidi thiéu sach
Tr¢ lai trang dau
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