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® Ban tin nay duoc tong hop tir cac bao cdo, dé tai nghién cau
dinh ky hang thang lién quan dén linh vuc kinh té tai chinh — ngan
hang cua céc to chic quoc té WB, ADB, IMF, BIS va thong tin két
qua nghién ctru cua cac dé tai cip nha nude, cip nganh cia NHNN,
cac Bo, nganh TW cua Viét Nam, cac thong tin Hoi thao cua céac
Vién nghién cuu, truong dai hoc, 4n pham khoa hoc cua cac NXB
c6 uy tin tai Viét Nam pha hop véi quy dinh phap luat vé bao chi
va ban quyén.

® Moi quan diém, noi dung trong Ban tin déu duoc dich hoic
cin cir vao thdng tin khoa hoc chinh thng, chi c6 ham y cung cap
thong tin tham khao ma khéng phan anh y kién hay quan diém cua
Ban Bién tap ciing nhu cia Vién CLNH. Nguoi doc chi nén st
dung Ban tin noi bd nhu 1a thong tin tham khao.




THONG TIN KHOA HQC QUOC TE

NGHIEN CUU QUOC TE

COVID-19 va Céc 16
héng trong bang can
ddi doanh nghiép tai
thi tredong méi noi va
cac nén kinh té dang
phat trién: Mot
phwong phéap tiép can
kiém tra ciing thiang
don gian

COVID-19: tac dong
tich cuc va tiéu cuc
ddi véi thanh toan ky
thuat sé va tai chinh
toan dién

COVID-19 phei bay
nhirng diém yéu cia
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ddi voi nguon tai tro
bing d6 la My

Tac dong thuc sw cia
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chwng tir viéc mé
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Bai viét thuc hién
mot bai kiém tra cing
thang don gian dé danh
gia kha nang cac cong
ty phi tai chinh niém yét
c6 thé chiu duoc cac cl
séc d6i véi thu nhap va
cac khoan phai thu. Chi
tiét

Chinh phua khip noi
trén thé gisi da c6 nhiéu
hanh  dong  nhim
khuyén khich viéc su
dung thanh toan ky
thuat sé trong béi canh
COVID-19. Chi tiét

Bao cdo nay danh gia
tac dong cac nguon tai
trog bang do la My ddi
véi cac ngan hang chau
A va khuyén nghi cho
cac nha hoach dinh
chinh sach trong khu
vuc nham hd trg 6n
dinh tai chinh. Chi tiét

Dich vu tién di dong
da nhanh chong mo
rong tai cac nén kinh té
méi noi va dang phat
trién, cho phép cac
phuong thtrc méi ma
qua do6 cac ho gia dinh
va doanh nghiép cé thé
thuc hién cac thanh
toan, gui tiét kiém va
chuyén kiéu hdéi. Nhom
nghién ctu khadm phéa
cach thuc st dung tién
di dong c6 thé tac dong
dén cac két qua kinh té
& An Do bang cach sir
dung dit liéu chi tiét vé
cac giao dich tir Paytm,
mot trong nhitng nha
cung cap dich vy tién di
dong lén nhat ¢ An Do
véi hon 400 triéu nguoi
ding. Chi tiét

Sw lan téa qudc té cia
cac cu séc vé dinh
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von

Tac gia udc luong
mé hinh hai quéc gia
gom Hoa Ky va Canada
vGi mau sau nam 2009
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Nhom nghién ctu da
dinh luong hiéu qua tac
dong kinh té vi mé cua
Covid-19 1én mét nén
kinh té nhé va mao bang







NGHIEN CUU QUOC TE CHUYEN SAU
MO RONG TIEN HEP: CHINH SACH TIEN TE VOI TIEN KY THUAT SO NHTW

Tinh kha thi va tinh wa thich caa viéc NHTW phat hanh phién ban dinh danh dong tién ky thuat s6
cta riéng minh da tré thanh tdm diém cua cudc tranh luan ngay cang 16n trong nhitng nam gan day.
Nhiéu NHTW trén thé gi6i dang nghién ctru chii d& nay, gdm Ngan hang Canada (2017), NHTW chau
Au (Mersch, 2017), Ngan hang nhan dan Trung Hoa (Qian, 2017), Ngan hang Trung wong Thuy Dién
(2017) va Ngan hang Anh (2017b). Cong dong 1am chinh sach da két hop véi giéi nghién cau trong
cac du an nhu Sang kién tién k§ thuat sé caa MIT, va théng qua cac hop tac véi khu vuc tu nhan (Co
quan tién té Singapore, 2017). Mic du vay, nhitng nghién citu vé chu dé nay van con trong giai doan
kh& non tré véi nhitng déng thuan xung quanh mét sé van dé nén tang méi dang bat dau hinh thanh
mot cach cham chap. Hon nita, khéi niém tién k§ thuat s6 NHTW c6 thé tao cam giac kho tiép can va
xa la ddi véi cac nha kinh té hoc vén khdng quen véi chudi khéi, cong nghé sé céi phan tan va cac
thuat ngir twong tu. Chi tiét




HOI THAO KHOA HOC AN PHAM KHOA HQC

HOI THAO KHOA HOC GIGI THIEU, KET BIEN BPONG - CAC QUOC GIA UNG PHO
QUA NGHIEN CUU BPE TAI “XAY DUNG VOI KHUNG HOANG VA THAY POI NHU
- KHUON KHO PHAP LY CHO VIEC TRIEN THE NAO. (Chi tiét)
- KHAI CHUAN MUC AN TOAN VON THEO
' BASEL 2 TRONG HE THONG NGAN HANG
TAI VIET NAM”. (Chi tiét)

TIEP TUC KIEM SOAT LAM PHAT, ON DINH BIG DATA - CONG NGHE COT LOI
. VIMO, TAO THEM DU PIA CHO PIEU HANH  TRONG KY NGUYEN SO. (Chi tiét) :
- CHINH SACH KINH TE. (Chi tiét)
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1. COVID-19 va Céc 156 héng trong bang can déi doanh nghiép tai thi trwdng méi
nodi va cac nén kinh té dang phat trién: Mot phwong phap tiép can kiém tra cing
thang don gian (COVID-19 and EMDE Corporate Balance Sheet Vulnerabilities :
A Simple Stress-Test Approach).

Nguén: WB

Téac gia: Feyen,Erik H.B.; Dancausa,Fernando; O'Reilly Gurhy,Bryan
Chai dé nghién cizu: Nghién cizu chinh sach tai chinh ngan hang
Ngay xudt ban: 20/7/2020

Bai viét thuc hién mot bai kiém tra cing thang don gian dé danh gia kha ning cac
cdng ty phi tai chinh niém yét cé thé chiu dugc cac cl sde ddi vai thu nhap va cac khoan
phai thu. N6 nham dén hai ty 1¢ ké toan co ban dé danh gia kha ning trang trai cac khoan
no ngan han va chi phi lai vay cuia mot cong ty. Mau day du bao gom gan 17.000 cong
ty tai 73 thi truong maéi ndi va cac nén kinh té dang phat trién, chiém 22,1 nghin ty USD
tong tai san va 6,05 nghin ty USD tong ng. Céc phat hién cho thay rang, trude dai dich,
gan 60% sb no lién quan dén cac cong ty da cé cac 16 hong theo it nhat mot ty 16, Mot
¢l sbc 30% ddi vai thu nhap va cac khoan phai thu lam tiang con s nay 1én 88%, trong
d6 29 diém phan tram dé bi ton thuong vé ca hai chi sd, ting 230 phan trim so Vi
trudc dai dich. Cac cong ty ¢ Pong A va Théi Binh Duong, Trung Dong va Bac Phi va
Nam A duong nhu la nhitng cong ty d6i mat vai rai ro nhiéu nhat. Mot 50 quéc gia co
cac khu vyc doanh nghiép dé bj tén thuong cling thé hién nhitng diém yéu trong khudn
kho vé kha ning thanh toan, diéu nay cd thé can tré viéc tai co Cau va x0a so, dong thoi
gop phan vao viéc gia ting cac khoan thanh ly kém hiéu qua vé mat x& hoi doi véi cac
cong ty thleu tién mat nhung van con kha nang hoat dong.

Tai vé toan van tai dy

Tro lai trang dau

2. COVID-19: tac dong tich cuc va tiéu cue dbi véi thanh toan ky thuat sé va tai
chinh toan dién (Covid-19: Boon and bane for digital payments and financial
inclusion).

Nguén: BIS

Té&c gia: Nana Yaa Boakye-Adjei

Cha dé nghién cizu: Nghién cizu chinh séach tai chinh ngan hang
Ngay xudt ban: 24/7/2020

Chinh phii khap noi trén thé gi¢i da c6 nhidu hanh dong nham khuyén khich viéc s
dung thanh toan ky thuat sb trong bdi canh COVID-19. Mét trong sb cac bién phép l1a
tao diéu kién thuan loi cho viéc st dung thanh toan k§ thuat sé trong sudt giai doan céch
ly. Mot sb chinh pha khéc thi cung cip cac hd tro dai han rong rdi hon cho cac don vi
fintech va cac sang kién doi mai tai chinh. B4i véi cac nén kinh té thi truong méi noi
va dang phat trién, c4c bién phap dap tng lai co hoi bat ngd dé thiic ddy hon nita muc
tiéu tai chinh toan dién théng qua viéc st dung cong nghé. Nhiam gia ting hiéu qua cua
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http://documents1.worldbank.org/curated/en/216811595260577407/pdf/COVID-19-and-EMDE-Corporate-Balance-Sheet-Vulnerabilities-A-Simple-Stress-Test-Approach.pdf

ching, nhitng dong thai nay nén bao gom céc bién phap nham chdng toéi pham tai chinh
va bao vé nguoi tiéu dung.

Tai vé toan van tai diy

Tro lai trang dau

3. COVID-19 phoi bay nhirng diém yéu ciia cAc ngan hang chiau A ddi véi nguon
tai tro bang dé la My (COVID-19 Exposes Asian Banks’ Vulnerability to US
Dollar Funding).

Nguén: ADB

Téac gia: Park, Cyn-Young; Rosenkranz, Peter va Tayag, Mara Claire
Chai dé nghién citu: Nghién cizu chinh sach tai chinh ngan hang
Ngay xudt ban: 1/7/2020

Dai dich COVID-19 di tao ap luc I1én thi truong tai chinh va tién té cua cac nudc
chau A mai néi, 1am nbi 1én diém dé bi ton thwong caa cac nudc ndy véi Cac rui ro tir
ngudn tai tro bang dong d6 la My. B&o cao nay khai thac vai trd cua dong do la My nhu
|2 loai tién té chi phdi thuong mai va giao dich tai chinh quéc té va su gia ting cac hoat
dong tai trg bang dong d6 la My cua cac ngan hang chau A ké tir khi khiing hoang tai
chinh toan cau. Bao cdo nay xem xét tic dong cua viéc tiép can cac nguon tai trg bang
d6 la My d6i véi cac ngan hang chau A va nhitng luu ¥ noi bat cho cac nha hoach dinh
chinh sach.

Tai v& toan van tai diy
Tré lai trang dau

4. Tac dong thuc sy cia tién di déng: bang chirng tir viéc mé réng Fin-tech véi
quy mé lon (The Real Effects of Mobile Money: Evidence from a Large-Scale
Fintech Expansion).

Nguén: IMF

Té&c gida: Manasa Patnam ; Weijia Yao

Cha dé nghién cizu: Nghién cizu chinh séach tai chinh ngan hang
Ngay xudt ban: 24/7/2020

Dich vu tién di dong da nhanh chong mo rong tai cac nén kinh té mai néi va dang
phat trién, cho phép cac phuong thirc méi ma qua dé cac ho gia dinh va doanh nghiép
c6 thé thyuc hién cac thanh toan, gui tiét kiém va chuyén kiéu hdi. Nném nghién ctu
kham pha céch thtc sir dung tién di dong co thé tac dong dén céc két qua kinh té & An
Do bang cach st dung dit ligu chi tiét vé cac giao dich tir Paytm, mét trong nhitng nha
cung cap dich vu tién di dong I6n nhat & An Do vai hon 400 triéu nguoi ding. Nhém
nghién ctru khai thac giai doan xung quanh chinh sach giam bot su dung tién mat —
chinh sach da thuc day viéc st dung tién di dong va phan tich cach thirc tién di dong tac
dong Ién céc thoa thuan chia sé rai ro truyén thong. Céc phat hién chinh cua nhom
nghién cau 14 viéc st dung tién di dong di lam ting stc chong chiu trudc cac cd sdc
bang cach 1am giam tac dong cua cac cl sbc ddi véi cac hoat dong kinh té ban dém va
tiéu dung caa ho gia dinh. Nhom nghién ctru bd sung thém cho nhitng phéat hién nay
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https://www.bis.org/fsi/fsibriefs9.pdf
https://www.adb.org/sites/default/files/publication/616091/covid-19-asian-banks-vulnerability-us-dollar-funding.pdf

bang cach thuc hién mot cudc khao sat cong ty xung quanh viéc can thiép vé muc tiéu
theo tumg giai doan giup khuyén khich cac cong ty ap dung cong nghé thanh toan di
dong. Cac két qua nghién ctu chira rang cac cong ty ap dung thanh toan di dong da cai
thién doanh sé ban hang cua ho sau 06 thang sir dung. Nhdm nghién ciru ciing goi mé
nhitng ky vong chu quan caa cac cong ty vé doanh s6 ban hang tuong lai va nhan thiy
viéc &p dung thanh toan di dong c6 lién quan dén viéc giam thiéu sy khéng chéc chin
va lac quan hon vé kha nang ban hang.

Tai Vé toan van tai day

Tro lai trang dau

5. Sw lan téa quéc té cia cac ci soc vé dinh hwéng twong lai (International
spillovers of forward guidance shocks).

Nguén: BIS

Téac gia: Callum Jones, Mariano Kulish and Daniel Rees
Chai d@é nghién cizu: Nghién cieu kinh té

Ngay xudt ban: 3/7/2020

Tac gid udc lugng mo hinh hai quéc gia gom Hoa Ky va Canada Vi MAu sau nam
2009 dé nghién cau sy lan toa xuyén qudc gia cua cac cl soc hudng vé tuong lai. Dé
lam nhu vay, tac gia d& xuat mot phuong phap xac dinh cac cl séc hudng tuong lai
trong ché do 1&i suat ¢6 dinh. Cac cli sbc dinh huéng tuong lai cua Hoa Ky ¢6 tac dong
I6n hon cac cu sbc chinh sach tién té théng thuong. Cl soc huéng tuong lai mo rong 2
quy lam giam san luong cua Canada khoang 0,2% dén 0,4%. Anh hudng cua cu SOC
huéng tuong lai cua Hoa Ky ddi voi san Iuong cua Canada, khong giéng nhu cu séc
chinh sach thdng thuong, phu thugc cdt yéu vao trang thai caa cl sdc bu rai ro caa Hoa
Ky. Céc ¢l soc vé hudng tuong lai duoc woc lugng tring véi cac thong béo quan trong
vé chinh s&ch tién té cua Hoa Ky, chang han nhu viéc dwa ra cac dinh huéng theo lich.

Tai vé toan van tai dy

Tro lai trang dau

6. Covid-19 va céc thi trwdng méi ndi: mo hinh dich té hec véi mang lwéi san xuat
quéc té va cac dong vén (COVID-19 and Emerging Markets: An Epidemiological
Model with International Production Networks and Capital Flows).

Nguén: IMF

Tac gia: Cem Cakmakli; Selva Demiralp; Sebnem Kalemli-Ozcan; Sevcan
Yesiltas; Muhammed A. Yildirim

Chai dé nghién cizu: Nghién cizu kinh té

Ngay xudt ban: 17/7/2020

Nhom nghién ctru da dinh luong hiéu qua tac dong kinh té vi mo cua Covid-19 Ién
mot nén kinh té nho va mé bang cach hiéu chinh m6 hinh SIR vi m6 da nganh. Nhoém
nghién ctru do ludng céc ¢l sbc cung o cap nganh doi chl cac cong viéc lam viéc tr xa
(teleworking job) va cong viéc phé thdng, va cac cu sbc cau dbi véi viec mua ban qua
thé tin dung. Ca hai cti sdc déu bi anh huong tir viéc thay doi ty 18 18y nhidém trong cac
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https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2020/07/24/The-Real-Effects-of-Mobile-Money-Evidence-from-a-Large-Scale-Fintech-Expansion-49549
https://www.bis.org/publ/work870.pdf
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tinh huéng phong toa khac nhau (lockdown scenarios). Mot nén kinh té mo khUech dai
c4c chi phi kinh té thong qua hai kénh chinh. Pau tién, cac cl sdc cau co cac cau phan
trong nuéc va ngoai nude. Thir hai, ci séc dau tién dugce phong to do cac mdi lién két
dau vao — dau ra trong nudc va quc té.

Tai vé toan van tai dy

Tré lai trang dau
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https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2020/07/17/COVID-19-and-Emerging-Markets-An-Epidemiological-Model-with-International-Production-49566
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NGHIEN CUU CHUYEN SAU
Mé réng tién hep: chinh sach tién té véi tién ky thuat s6 NHTW
Jack Meaning, Ben Dyson, James Barker va Emily Clayton
Ngan hang trung wong Anh
1. Gigi thigu
Tinh kha thi va tinh ua thich caa viéc NHTW phét hanh phién ban dinh danh ddng
tién ky thuat s6 cua riéng minh di tré thanh tam diém cua cudc tranh luan ngay
cang I6n trong nhitng nam gan day*. Nhiéu NHTW trén thé gisi dang nghién ctiu
chu dé& nay, gdom Ngan hang Canada (2017), NHTW chau Au (Mersch, 2017),
Ngan hang nhan dan Trung Hoa (Qian, 2017), Ngan hang Trung wong Thuy Dién
(2017) va Ngan hang Anh (2017b). Cong dong 1am chinh sach di két hop véi gidi
nghién ctiu trong céc du an nhu Sang kién tién ky thuat s6 caa MIT, va thong qua
cac hop tac véi khu vuce tu nhan (Co quan tién té Singapore, 2017). Mac di vay,
nhitng nghién ciru vé chu dé nay van con trong giai doan kha non tré véi nhiing
dong thuan xung quanh mot sé van dé nén tang méi dang bat dau hinh thanh mot
cach cham chap. Hon nira, khai niém tién ki thuat s6 NHTW c6 thé tao cam giéc
kho tiép can va xa la d6i voi cac nha kinh té hoc vén khong quen véi chudi khéi,
cdng nghé s6 cai phan tan va cac thuat ngir tuong tu.

Do d6, dong gop dau tién caa bai viét nay 1a dua ra mot dinh nghia chung vé tién
ki thuat s6 NHTW (CBDC) ma cd thé tao nén su dong thuan va quan trong 1 tao
su quen thudc cho bat ky ai c6 hiéu biét co ban vé quy trinh tién té. Tién ky thudt
s6 NHTW 1a bdt ky nghia vu no dién ti, dinh danh nao cua NHTW c6 thé si dung
dé quyét toan thanh toan, hodc dé cat tri# gia tri. Nhu vay, CBDC c6 thé duoc
xem la tién hep dién tir ((electronic narrow money) va theo mot nghia nao d6 da
ton tai dudi hinh thirc du trit NHTW (reserves). Trong pham vi dinh nghia chung
cta ching tdi, c6 mot loat c&c tap hop con va cac dic diém khac nhau cho céac
thiét ké CBDC nhét dinh. Diéu nay s& duoc thao luan tiép & Phan 2.

1 Bordo va Levin (2017a) dinh nghia tién ky thuit s6 1a “mét tai san dwoce leu triv duwdi
hinh thirc dién tir ¢6 thé thue hién cic chirec ning twong tw nhuw tién vat chit, chiang
han nhw thwe hién cac giao dich thanh toan”.
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Nhitng nghién cau non tré vé CBDC bao gdm mot loat cac chu dé, tir khoa hoc
may tinh dén kinh té hoc tién t&.2 Vi dy, thao luan vé khuén khé k¥ thuat phi hop
dé 1am nén tang cho CBDC c6 thé tim thay trong nghién cau cua Danezis va
Meiklejohn (2016). Mic du ho ung ho viéc sir dung cdng nghé sé cai phan tan,
tuong ty nhu cong nghé ding sau Bitcoin va cac dong tién ki thuat sb khac, nhung
Scorer (2017) tranh luan rang cong nghé nay 1a khdng nhat thiét. Benos, Garratt
va Gurrola-Perez (2017) danh gia cong nghé s6 cai phan tan ddi véi quyét toan
chting khoan va khuyén nghi rang n6 cé tiém nang cai thién hiéu qua va giam chi
phi giao dich trén cé4c thi truong nay, nhung cling nhan manh tinh non tré hién tai
cuaa cong nghé.

Ketterer va Andrade (2016), Gouveia va cong su (2017), FirstRand Bank (2016)
va cac nghién cau khéc tap trung vao céc tac dong ciia CBDC dbi véi hé thong
tai chinh, cac ngan hang duong thoi va moé hinh kinh doanh cia ching. Mot nhanh
nghién ctu dang ké quan tdm téi CBDC véi hé thong thanh toén, va tai chinh
toan dién (Dyson va Hodgson, 2016).

Trong pham vi thién vé chinh sach tién té va kinh té vi mo truyén théng, Barrdear
va Kumhof (2016) da dua ra mot trong nhitng danh gia dau tién vé tac dong tiém
nang ma CBDC c6 thé gay ra ddi vai nén kinh té thuc. Trong khudn khé md hinh
DSGE quy md Ion, cac tac gia khuyén nghi rang viéc dwa 1 CBDC ra théng qua
mua lai trai phiéu chinh phu c6 thé lam gia ting GDP thuc thém 3%. Bordo va
Levin (2017b) dua ra mot phan tich toan dién vé thiét ké CBDC va cach thac ma
no anh huong téi khudn khé tién té & mue do sau. Céc tac gia két luan ring CBDC
c6 thé dong vai tro nhu hinh thac hiéu qua cao nhat cua tién va thic day 6n dinh
gia ca thuc sy, do gia tri thuc cia CBDC c6 thé dé& dang duogc giir on dinh theo
thoi gian.

Déi lap véi cac nghién ciu hién co, bai viét nay tiép can chi d¢é CBDC tir khia
canh tac dong cua nd 18én co ché truyén dan chinh séch tién té (MTM). Cu thé hon,
chding tdi xem xét cach thirc ma CBDC ¢4 thé tac dong 1én viéc thuc thi cac quyét

2 Pay la mot Iy do khac vi sao c6 dwoe sw dong thuin vé dinh nghia chung la rat hiru
ich do n6 tao ra m6t ngon ngir chung cho mot loat cac linh vue da dang lién quan dén
nghién ctru vé CBDC.
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dinh va kénh chinh séch tién té, tc do va sicc manh ma cac quyét dinh nay duoc
truyén ti nén kinh té thuc. Phan 16n chlng toi tap trung vao mét hinh thic cu thé
cua tién ki thuat s6 NHTW: cho phép tiép can rong rai, dua trén tai khoan va chiu
|4i. V& mat khai niém, hinh thirc CBDC nay c6 thé dugc coi 1a viéc mé rong dién
tiép can va hé thdng tai khoan du trit NHTW ma hién nay chi cho phép maot tap
hop giéi han cac ddi tugng kinh té (economic agents) tiép cand. Trong phan 6,
chung t6i xem xét mot kich ban & @6 cac loai hinh chu tai khoan CBDC khac nhau
duoc tra cac muc 14i suat khac nhau va chi ra kich ban nay giéng voi viéc tién duy
trir ton tai cing vai mot hinh thiic CBDC tha hai nhu thé ndo. Trong phan 7,
chding t6i xem xét hinh thirc tién mat dién tir caa CBDC.

Viéc dua ra cac két luan dat khoat hoac manh vé dinh luong d6i véi tac dong cua
CBDC Ién kénh truyén dan chinh sach tién té 1a khd, do mtc do bién dong lén
xunh quanh thiét ké cudi ciing caia CBDC, mdi truong kinh té ma né sé duoc dua
vao str dung, va nhiing thay ddi cau tric c6 thé di theo nd. Hon nita, bai viét nay
nham muc dich cung cap mot khudn khd dé tu duy vé céc van dé nay va bat dau
dua vao khudn kho nay céc két luan rong dua trén cac ly thuyét hién co va céc
gia dinh r6 rang, hop ly. Céc két luan nay sé can duoc xem xét lai néu CBDC
duoc chu dong dwa ra ap dung. Hon nira, tac dong 1&n kénh truyén dan chinh sach
tién té s& can phai duoc can bang véi cac can nhic vé cac khia canh khac cua
CBDC, chang han nhu anh hudng cua né 1&n cac hé théng thanh todn va 6n dinh
tai chinh. Trong phan 8, chung toi dat ra mot s6 cau hoi thich hop nhat can phai
duoc xur ly va ¢ thé 1a nén tang cho viéc trién khai CBDC hiéu qua.

Bat chap nhitng bién dong nhu vay, phan tich ctia chung t6i dem lai mot két luan
rong rang tién ki thuat sé dua trén tai khoan, chiu I3i va cho phép tiép can rong
rai ¢6 thé duoc st dung cho cac muc dich chinh sach tién té theo cach gidng hét
nhu du trirt NHTW hién nay. Ngoai ra, tham chi c6 1y do dé tin rang co ché truyén
dan tién té s& manh hon véi mot thay doi nhat dinh trong cong cu chinh sach.

3 Ngan hang Anh gian day da mé rong viéc tiép cin dw trir NHTW cho ca cac don vi
cung &ng dich vu thanh toan phi ngan hang va cac don vi phat hanh tién dién t (BOE,
2017a).
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Phan con lai caa bai viét duoc két ciu nhu sau. Chung t6i bat dau xay dung dinh
nghia chung ctia minh vé CBDC va nhiéu dic diém con ma n6 co thé biéu hién.
Sau d6 chung t6i dua ra bang can dbi ké toan caa mot nén kinh té voi dong CBDC
cho phép tiép can rong rai. Va su dung né dé nghién ciru mot sé giao dich chinh
lién quan dén CBDC trong nén kinh té. Trong phan 4 chiing tdi thao luan tac dong
c6 thé c6 ctia CBDC 1én co ché truyén dan tién té, hinh thanh tir viec NHTW kiém
soat 14i suat CBDC, toi cac kénh truyén dan thong qua d6 ma tac dong Ién nén
kinh té thuc. Phan 5 xem xét cac bién phéap ngi long dinh luong vai CBDC, trong
khi phan 6 va 7 xem xét cac thiét ké khac nhau cia CBDC, lan lugt véi CBDC
don 1¢ tra cac muc 13i suat khac nhau tiy thudc vao loai hinh cha tai khoan va
tién mat dién t. Cudi cung, ching toi dit ra mot sé cau hoi ndi bat va cac van dé
quan tdm theo sau nghién ctru nay, trude khi dua ra mot s6 diém két luan.

2. Pinh nghia tién ky thuat s6 NHTW

Thuat ngit tién k¥ thuat s6 ngan hang trung wong hién nay dang dwoc sir dung dé
dé cap téi mot loat cac thiét ké va lua chon chinh sach tiém ning, ma khéng co
mot dinh nghia don nhat duoc théng nhat chung. Diéu ndy mot phan 1a do khai
niém nay nam ¢ gitra nhiéu linh vuc nghién ciru da dang va mang nhiéu thanh
phan phuc tap, bao gdm céc chu dé da dang nhu khoa hoc may tinh, mé hoa, hé
théng thanh todn, ngan hang, chinh sach tién té va 6n dinh tai chinh. Do vay, tranh
luan xung quanh CBDC c6 thé xa la di voi cac nha kinh té hoc con chua quen
thudc vai tién ma hoa, chudi khoi va cong nghé s6 cai phan tan (DLT).

Trudc tinh hinh nay, ching t6i dua ra mot dinh nghia chung vira biéu hién chinh
x&c vé CBDC vira duoc thé hién bang cac thuat ngir quen thudc véi bat ky nha
kinh té hoc nao cé hiéu biét co ban vé quy trinh tién té. Chung tdi hy vong rang
dinh nghia nay s& g& bo nhiing cam nhan bi an vé CBDC va thuc day cac thao
luan rong hon vé CBDC gitta cac nha kinh té hoc.

Theo d6, chiing toi dinh nghia tién ky thudt s6 NHTW mét cich don gian la nghia
vu N dién tir, dinh danh ciia mét NHTW c6 thé dwoc sir dung dé quyét toan cac
khodn thanh toan hodc dé heu trit gia tri. N6 vé thuc chat 13 tién dién tir ngan
hang trung wong hay tién hep.
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Trong pham vi dinh nghia chung cua ching tdi, ton tai hang loat cac dic diém
con va cac thong sb cd thé duogc thiét 1ap hosc thay doi va tir d6 s& gitp dinh nghia
chinh x4c hon bat ky loai CBDC nao.

Mot trong nhitng théng sé quan trong lién quan dén viéc tiép can CBDC. Mot
CBDC c6 thé dugc tiép can rong réi — n6i cach khac 1a né c6 thé dugce nam gitr
bai bat ky ai cho bat ky muc dich gi — hay viéc tiép can c6 thé bi gioi han cho mot
tap hop han ché cac dai ly kinh té, hodc cho mét sé muc dich gi¢i han. Diéu nay
c6 vé phan truc giac ddi véi mot s6 nha kinh té hoc coi tién té 1a thir c6 thé duoc
nam gitr boi bat ky ai tac 1a co thé dugc tiép can rong rai. Trén thuc té, Fung va
Halaburda (2016) va Bjerg (2017) da coi tiép can rong réi 1a mot dic diém nén
tang cua bat ky CBDC. Tuy nhién, viéc NHTW chi phat hanh CBDC cho mét tap
hop con cua nén kinh té 1a cé thé, chang han nhu “CBDC bén 1¢” danh cho cac
ho gia dinh va cac t6 churc kinh doanh phi tai chinh, hay “CBDC ban budn” duoc
st dung nhu tai san quyét toan trén céc thi truong tai chinh boi cac doanh nghiép
hién tai khdng tiép can véi du trit ngan hang trung uwong (Bech va Garatt, 2017).
Mot cau hoi dit ra I lisu mot CBDC khong duoc tiép can rong rédi cd thé van
duoc xem 14 tién ky thuat s6 NHTW khéng. Thuc té, ECB d lya chon str dung
mot thuat ngit rong hon “tién co so ki thuat s6” (Mersch, 2017), ma ching toi
cho rang chinh xac hon. Dé nhat quéan ching t6i s& bam chat vao thuat ngit dugc
st dyng rong rai hon “CBDC”, nhung nhan thire duoc nhitng nham 1an cd thé co.

Mot théng sé quan trong tht hai lién quan dén viéc liéu CBDC c¢6 chiu I3 suat
hay khong. CBDC chiu l4i suat co thé tra mot muc i suat duong, 0, hodc tham
chi &m trong chu ky kinh té. Nhu ching t6i s& thao luan tai phan 2.1, 13i suat nay
c6 thé dugc str dung dé theo dudi nhidu muc tidu, mic du khong dong thoi. Vi du,
no 6 thé duogc str dung dé on dinh lam phét va san luong, nhu céng cu chinh caa
chinh sach tién té, hay cd thé duogc str dung dé diéu chinh nhu cau déi véi CBDC.
Thay vao d6, mot CBDC khong chiu I3i suat cd thé duoc xem gan giéng vai gidy
bac NHTW, va do vy thuong duoc dé cap dén 1a “tién mat dién to”.

4 Viéc dé nguoi khong cu tra tiép cin dwoe CBDC ciing nhw ngudi cw tria c6 thé co tac
dong 1én ty gia va dong von. Day la cac van dé phirc hgp ma ching t6i khong giai quyét
trong bai viét nay, ngoai trir viéc dé cip rat van tat tai Phin 4.

VIEN CHIEN LUGOC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUGC VIET NAM



M6t cau hoi quan trong lién quan dén liéu mot CBDC c¢6 giao dich tai ménh gia
véi cac nghia vu ng khac caa NHTW hay khong. Trong hau hét cac khuén kho
tién té dang ton tai, cac loai hinh nghia vu ng NHTW khac nhau c6 thé dugc trao
ddi véi nhau theo ty 1¢ 1:1, vi du nhu mot don vi gidy bac NHTW c6 thé d6i lay
mét don vi du trir. Tuy nhién, nhiéu tac gia da dé xuat viéc pha v& quy udc nay,
dac biét 1a trong khudn khé CBDC. Kimball va Agarwal (2015) d& vach ra mot
khubn kho & dé ty Ié trao d6i linh hoat c6 thé dugc thuc hién giira tién mat va tién
dién tr NHTW dé thyuc hién ap dung I4i suat &m trén tién mat va vuot qua gidi
han du6i hiéu qua. Mot hé théng nhu vay c6 nghia 1a mot nén Kinh té s& van hanh
v6i dong thoi 2 loai tién té dinh danh, nhung véi ty 18 trao d6i dugc quan ly.
Chung tdi nghi ngo riang diéu nay la kha thi trong thuc té. Vi dy, n6 sé dat ra cac
van dé vé viéc trong 2 tién té, tién mat vat chat va CBDC, cai nao 1a don vi tinh
toan trong nén kinh té. Tuong tu, liéu ca hai tién té c6 duoc sur dung rong réi, gia
ca cuia hang hda hay dich vu s& can phai duoc niém yét bang ca 2 don vi, ¢d thé
gia tang chi phi quan ly dang ké. N6i chung, chling t6i tin rang viéc quan ly ca 2
ddng tién dinh danh dong thoi s& tao ra rai ro 16n cho 6n dinh tién té, do vay mac
du thira nhan kha nang CBDC vé ly thuyét c6 thé khong giao dich & ménh gié,
nhung véi bai viét ndy ching t6i gia dinh rang tat ca cac hinh thac tien NHTW
déu dugc trao ddi tai ménh gia.

Mot sé lua chon thiét ké lién quan dén cong nghé duogc st dung dé van hanh
CBDC. Vi dy, mét CBDC ¢4 thé 1a mot tién té dua trén ma thdng béo, chang han
nhu dé xuat Fedcoin ciia Koning (2014) hay BitDollar, dé xuat boi Montamedi
(2014). Piéu nay c6 nghia 1a mot khi dugc phat hanh, cac don vi CBDC c6 thé
duoc chuyén giao tir mot dai ly nay sang mot dai 1y khac doc 1ap véi NHTW, theo
cach tuong tu nhu gidy bac NHTW hién nay. Mot lya chon khéc 1a CBDC dua
trén tai khoan ¢ do6 cac dai ly co tai khoan luu trir boi NHTW va cac giao dich
duoc thuc hién thdng qua viéc NHTW ghi ng mot tai khoan va ghi co tai khoan
khéac.

C6 18 dac diém gay ra nhiéu 1an 1on nhat 1a lieu CBDC c6 phai la tién ma hoa hay
khong. Tién ma héa, nhu Bitcoin, Litecoin hay Ether, str dung so6 cai phan tan dua
vao cac ky thuat ma hoa dé duy tri tinh xac thuc. Hau hét thao luan vé CBDC &m
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chi, rd rang hoic an y, rang n6 co thé 1a 1a mot loai tién ma hoa, nhung khong
nhat thiét xay ra. CBDC c¢6 thé dua trén mét cong nghé 1au doi va trudng thanh
hon, ching han nhu céng nghé van hanh hé théng quyét toan tong tac thoi hién
c6 caa NHTW. Loai hinh CBDC nay s& khong phai Ia tién ma hoa, nhung van l1a
tién k§ thuat s6 NHTW.

Thiét 1ap toi uvu cho m&i mot théng sé nay sé& tuy thudc vao Iy do ma loai hinh
CBDC duoc gidi thiéu; mot CBDC duoc thiét ké dé cung cap dich vu thanh toan
an toan c6 thé khac véi mot CBDC chi yéu duoc st dung nhu mot cdng cu chinh
s&ch tién té. Tuy nhién, dinh nghia chung ctia ching toi dua ra mot khudn kho
qua d6 bat cir nghién ciru trong lai nao cling c6 thé xac dinh céc tap hop con cua
CBDC ma n6 dé cap toi, va danh gia xem cac két luan c6 thé thay doi nhu thé
nao khi céc théng sb duoc thiét lap khac di. Do vay, chung t6i coi day 1a mot dong
gop quan trong dau tién caa bai viét. Co mot bo phan tai liéu nghién ctiu nho hién
c6 tim cach lam rd cac thuat ngir xung quanh CBDC. Bjerg (2017) dua ra mot
cach thac phan loai 14 tap con cua dinh nghia rong cia ching tdi, bo sung thém
y&u cau vé kha nang tiép can rong rii. Bech va Garatt (2017) dua ra mot cach
phan loai nhat quan phan 16n véi chiing toi. Trong so do phan loai tién, dinh nghia
CBDC cua chung t6i dugc mo ta bai bon nhom két hop ca tién ma hoa NHTW
ban I¢& va ban budn, tai khoan quyét toan hoac du trir véi NHTW, va céc tai khoan
tién gui. Phan tich trong Bech va Garrat (2017) tap trung vao tap con cua tién dua
trén cong nghé ma hoa, do vay thao luan vé tién ma hoéa ngan hang trung wong —
CBCC thay vi CBDC.

Dé dua ra bdi canh cho dinh nghia ctia ching tdi, Bang 1 so sénh CBDC véi mot
s tai san giéng tién pho bién va chi ra cac dic diém ma chung c6. Nhu duogc chi
ra & cot thir nhat, theo dinh nghia chung cta chiing toi, 2 dic diém dau tién 1a can
va di dé mot tai san dugc xép loai 1a CBDC, trong khi cac dic diém khac co thé
c6 hodc khong. Trude khi bat ky loai CBDC thuc té nao c6 thé duoc tung ra, can
phai can nhac can than vé viéc xac 1ap cac thong sé nay

Bang 1. Pic diém cia CBDC va cac tai san giong tien khac

CBDC | Dutrit | Gidy bac | Tiéngui | Bitcoin | Ether*
NHTW
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Nghia vu ng
S v v v

ciia NHTW X X X
bién tir v v X v v v
Ty —cap) X v v v v
rong rai

Chiu lai suat ? ? X ? X X
Trao doi tai

i ? v v v

ménh gia** X X
Tién ma hoa ? X X X v v
Mathongbao |, A T A T A
hay tai khoan

* Chung toi lay Bitcoin va Ether 12 2 vi du noi tiéng nhat vé tien ma hoa phat
hanh tu nhan. Cac dic diém duoc chi ra ¢ day cling chinh xac d6i vai phan 16n
tién ma hoa, mac du thiét ké kinh té va ky thuat cua cac tién ma hoa khac nhau
c6 thé khac biét nhiéu.

** Trao d6i tai ménh gi4 voi cac nghia vu no khac cia NHTW

Pé dua ra vi du 16 rang, theo dinh nghia chung cua chdng toi, mot hinh thac tién
ki thuat s NHTW da ton tai, va dong vai trd nén tang trong viéc thuc thi chinh
s&ch tién té: duy trix. Dy trit ¢ dic diém 1a dua trén tai khoan va & dang dién tu.
Chuing khong phai 1a tién ma hoa do ching khdng dua trén sb cai phan tan hay hé
thdng tai khoan ma héa khac. Trong nhiéu trudng hop chling ¢ ty suat loi nhuan,
hoac 4 trén tong s du hozc 1a trén phan sé du vuot muc. Tuy nhién, ching chi
duoc tiép can boi mot sb lugng han ché cac thanh vién, cha yéu la ngan hang va
cac to chic tai chinh tién té chon loc khac (MFIs). Muc tiéu chinh cua ching 1a
mot cdng cu chu dong cua chinh sach tién té, tuy nhién, ddi véi mot tap con caa
nén kinh t& ma chling cung cap dich vu thanh toan an toan, hiéu qua, va ching c6
thé dong vai tro nhu cong cu chinh sach 6n dinh tai chinh. Can luu y ¢ day 1a theo
dinh nghia chat hon vé CBDC theo dé xuat ctua Bjerg (2017), du trir khong duoc
coi 1a CBDC do chung khéng dap tmg duoc y&u cau truy cap rong réi. Tuy nhién,
mét s6 nghién cau hoic cong khai hodc ngam gia dinh rang du trit cling nén duoc
coi la CBDC, trong d6 c6 He va cong su (2017) cua IMF.

2.1 Tién k¥ thuat so trong bai viét
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Trong phan 16n bai b4o nay, ching téi sé& tap trung vao mot hinh thirc CBDC cu
thé. Theo két luan caa Scorer (2017) va Bordo, Levin (2017b), nhém nghién ciu
tap trung vao mot CBDC dua trén tai khoan, trong d6 danh tinh cta chu tai khoan
CBDC di duoc biét (trai voi CBDC dya trén ma thdng béo c6 thé cung cap cac
khoan thanh toan an danh). Nhém nghién ctru ciing bét dau tir gia dinh vé kha
nang tiép can rong rai dé moi ngudi ¢ thé nam gitr mot tai khoan CBDC tai ngan
hang trung uong.

Bén canh gia dinh rang CBDC la kha thi vé mat cong nghé, chiing t6i loai bo cac
cau hoi vé ban chat chinh xéac caa cong nghé co ban, dé tréng van dé liu cac tai
khoan nay duoc quan Iy boi mot sé cai phan tan, mot dang RTGS hay mot s6
phuong tién khac®. Tuy vay, ching téi cam nhan phuong thirc thuc thi hop Iy nhat
la ngan hang trung wong s& cung cap nén tang thanh toan co ban cho CBDC,
nhung s& khong giao dich truc tiép véi cac thanh vién caa cong ching. Thay vao
dd, nod s€ cho phép cac cong ty tu nhan, cling nhu cac cong ty cong nghé tai chinh,
C4C to chirc thanh toan hay cac ngan hang xac dinh khach hang, ding ky tai khoan
CBDC dudi danh nghia ctia ho va cung cap giao dién khéach hang va cac dich vu
khach hang lién quan dén tai khoan CBDC. Céc cong ty nay sé& chiu trach nhiém
quan ly tai khoan CBDC, nhung s& khdng quan 1y chinh CBDC, dam bao rang
CBDC van la trach nhiém phép 1y ctia ngan hang trung wong d6i voi nguoi ding
cudi thay vi d6i vai mot bén trung gian. Ching tdi gia dinh riang cac dich vy thanh
toan co san cho chu tai khoan CBDC s& tuong duong voi cac dich vu danh cho
chu s¢ hitu tién gui ngan hang, déng thoi cac hé thong thanh toan dua trén tién
gui va dua trén CBDC sé& c6 thé hoat dong twong thich voi nhau (dé bat ky tai
khoan tién giri ndo ciling c6 thé thuc hién thanh toan cho bat ky tai khoan CBDC
nao va nguoc lai) . Piéu ndy c6 nghia 13 CBDC sé& déng vai trdo nhu mot thay thé
gan - nhung khong phai thay thé hoan hao cho tién gui ngan hang. Diém nay rat
quan trong: nhu da thao luan boi Broadbent (2016), néu CBDC chi déng vai trd
thay thé cho gidy bac ngan hang trung wong, thi cac tac dong cua chinh sach tién
té 1a khong dang ké, nhung mot khi CBDC biét dau cung cap dich vu thanh toan
tuong tu tién gui ngan hang, sé& co tac dong Ién sé luong va gia ca cua cac khoan

5 Xem Scorer (2017) vé cac loi ich twong ddi cia DLT hay cac phwong thirc chuyén
giao khac
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tai tro ciia ngan hang, vai nhiing tac dong dang cha y dén chinh sach tién té. Quan
trong 13, ching t6i gia dinh rang céc tai khoan CBDC s& khdng cung cap cac cong
cu tin dung, chang han nhu thau chi, cho dai da s6 ngudi sir dung.®

Cubi cung, tai phan chinh, chlng t6i s& nghién ctu vai gia dinh rang CBDC tra
i suat va cu thé hon 1a 13i suat nay duoc sir dung nhu mét cong cu caa chinh
sach tién té. Cac quan diém ung ho viéc tra 14i cho cac khoan no ngin han cua
ngan hang trung wong bét ngudn tir Friedman (1960), ngudi da 1ap luan rang ho
nén tra mot mac 14i suat twong duong véi 13i suat phi rai ro. Nhu ching toi s& mo
rong trong Phan 4, trong khuén kho tiéu chuan caa ching toi, ty 18 13i suat tra trén
s6 du CBDC 1a cong cu chinh cta chinh sach tién té va sé duoc thiét 1ap dé dinh
huéng kinh té vi mé. Tuy nhién, mot céch tiép can khac sé& 1a thiét 1ap 1ai suat tra
cho CBDC cho mét muc tiéu khac, chang han nhu dinh huéng sé luong CBDC
dé dap ung nhiing thay do6i cua cau. Piéu nay sé yéu cau mot cong thuc CBDC
khac vai cong thirc dugc xem xét trong tiéu chuan caa ching tdi. V& co ban, né
s& y&u cau sy phan biét gitta CBDC do ngan hang nam giit va CBDC do cac t6
chtc phi ngan hang nim giit, bao gém ca cong ching. Sau do, 14i suét tra trén
CBDC do cac t6 chirc tai chinh tién t& (MFIs) nam giit c6 thé dugc st dung dé
thiét 1ap lap truong caa chinh sach tién té (giong nhu ty 1¢ du trit dwoc sir dung
ngay nay), trong khi I3i suat tra cho ca&c CBDC rong hon c6 thé dugc sir dung dé
diéu chinh cau ddi véi CBDC thong qua co ché gia ca. Trong Phan 6, chlng toi
s& thao luan vé mot bién thé khac so vai tiéu chuan ma ching toi dat ra ma gan
gidng véi bién thé nay ¢ d6 ngan hang trung wong tra cac muc lai suat khac nhau
cho cac loai chu tai khoan khac nhau. Barrdear va Kumhof (2016) da di xa hon
va phan biét rd rang tién du trir va CBDC véi cach hiéu rong hon nhu 1a cac tai
san tach biét. Tuy vay nhu chiing toi sé& trinh bay, ca hai khudn kho nay phan Ion
twong duong nhau ngoai trir trong cac diéu kién cu thé.

Thong thuong, mot cach dé suy nghi vé CBDC dugc thao luan trong bai bao nay
chi don gian 1a ma rong quyén truy cap vao hé thong tai khoan du trix hién c6 do
cac ngan hang trung tm cung cap. Ké tir cuoc khing hoang tai chinh 2007-2009,

6 Nhuw da thao luan trong Phan 4, ching t6i gia dinh rang tin dung CBDC c6 thé dwoc
cho vay d6i véi cac t6 chire tai chinh nhit dinh theo co s& chiét khau.
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Ngan hang Anh, giéng nhu mot s6 ngan hang trung wong khac, da thuc hién cac
du an dé mo rong kha nang tiép can tién cua ngan hang trung wong cho céc dai ly
mdi gii va dbi tac trung tm (CCP), mic du cac doanh nghiép nay van chiém
mét phan twong dbi nho trong nén kinh té. CBDC ¢4 thé tiép can rong rai dugc
thao luan dudi day tao quyén truy cap cao nhat - cho tit ca cac dai ly trong nén
Kinh te.

3. GAc nhin tir bang cin d6i ké toan vé CBDC

La budc dau tién trong viéc xem xét xem liéu CBDC ¢d thé anh hudng nhu thé
nao dén chinh séch tién té, Hinh 1 cho thiy mot loat bang can d6i ké toan “céch
diéu” cho ba khu vyc chinh caia nén kinh té - ngan hang trung wong, ngan hang
thuong mai va khu vuc tu nhan phi ngan hang - trong mot thé gisi khdng co
CBDC, va thé gigi vai CBDC thudc loai duoc md ta & trén.” Cot bén trai, biéu thi
tinh huéng khéng c6 CBDC, nén quen thudc véi nhiéu ngudi. Tién ngan hang
trung wong ton tai ¢ hai dang: du trir dién tir va tién gidy ngan hang trung wong
vat chat.® Tién gidy ngan hang trung wong c6 thé dugc nam gitr bai ca ngan hang
va phi ngan hang, trong khi duy trit chi c6 thé do ngan hang nam giir. Hai loai
nghia vu ng nay cia ngan hang trung wong dugc dam bao bai tai san caa ngan
hang trung uong. Theo md hinh don gian nay, c4c tai san nay bao gom toan bo 1a
trai phiéu chinh phu, mic du trén thuc té, c6 thé nam gii nhiéu loai tai san hon.

Céac ngan hang cho khu vuc tu nhan phi ngan hang vay, dong thoi phéat hanh tién
guri bén phan nghia vu no caa bang can ddi ké toan. Cac to chuc phi ngan hang
gitr cac khoan tién gui nay 1am tai san, cling vai chiang khoan cua chinh phu, vén
cha so hitu trong linh vuc ngan hang va tién gidy ngan hang trung uong vat chat.
Vé phan nghia vu no trén bang can ddi ké toan cua ho, cac to chirc phi ngan hang
c6 cac khoan vay no cac ngan hang va 'von chua so hiru phi ngan hang' duwong (vi

7 Kumhof va Noone (2018) dwa ra mot tim hiéu toan dién hon vé cac tac dong cta
bang can d6i ké toan bic mot cia viéce gidi thiéu CBDC theo céic kich ban thiét ké khac
nhau

8 ( Vwong qudc Anh, tién xu dwoc phat hanh béi Royal Mint va dwoc ghi nhan 13 no
cta Kho bac, vi vy khong phai 1a "tién ngan hang trung wong" mac du giao dich
ngang bang v&i tién ngin hang trung wong va duoc coi 1a mot loai tién khéc "tién
mat".
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tai san cua ho vuot qua nghia vu no). Bang bén phai cho thiy diéu nay co thé
khéc nhau nhu thé ndo trong mot thé giéi véi CBDC c6 thé tiép can rong réi. Hai
hinh thac tién ctia ngan hang trung wong van con duy tri, mot dang dién tir va mot
dang vat chat, mic du dé don gian, chiing toi da d6i tén tién dién tr NHTW thanh
CBDC. Can nhan manh rang day khong phai 1a mé hinh trong dé cac khoan du
trix ton tai tach biét voi CBDC c6 kha ning tiép can rong rdi, mic du kich ban nhu
vy dugc xem xét trong Phan 6 va nghién ciru day du hon bai Barrdear va Kumhof
(2016).

Luu y rang ching tdi khdng gia dinh ciing khong ting ho viéc loai bo tién vat chat
ngan hang trung uong (tic 1a gidy bac). Mot su doi méi nhu vay thuong 1a mot
dic diém cuaa cac cudc tranh luan xung quanh tién té ki thuat s caa ngan hang
trung wong va trong mot s6 truong hop, tham chi con duoc sir dung dé thuc day
su ra doi cua chung.
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Hinh 1. Céc bang can ddi ké toan khong c6/c6 CBDC
Co CBDC Khing cé CBDC

Mgan hang trung wong
A L A L

CBDC

CBDC

Ngdn hang thuwrong mai

Vdn chi s&
hiru ngan
hang

CBDC
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A L Khu vwe twr nhin phi ngin A L

(no change)
Vén chi
CBDC s& hiru

phi ngin
hang

Cé phiéu Cé phiéu

ngin ngin hang

hing

|

Goodfriend (2016), Kimball va Agarwal (2015) va Rogo (2016) déu cho rang
viéc thay thé tién mat bang CBDC c6 thé gidp viéc thiét 1ap 1ai suat am ddi voi
tién ciia ngan hang trung wong dé dang hon va do dé giam bot rang budc thap hon
vé i suat. Tuy nhién, cac tac gia nay cong nhan, viéc loai bo tién mit khdng phai
la hé qua can thiét cua CBDC va trong khi mot bén c6 thé c6 anh huong dén bén
kia, hai chinh sach nay nén dugc danh gia dua trén dong gop cua ban than chinh
sach do.

Su khac biét rd rang nhat giira bang bén trai va bén phai la cac to chac phi ngan
hang c6 thé nam giir tién dién t cta ngan hang trung wong, dudi dang CBDC. Vi
du ctia chdng t6i gia dinh rang cac to chac phi ngan hang thay thé mot phan tréi
phiéu, tién gui va tién gidy thanh CBDC. Tac dong lén quy md va thanh phan cua
bang can dbi ké toan cua ting khu vuc sé phu thudc vao ting loai thay thé tai san
sang CBDC.

Viéc thay thé cua cac to chuc phi ngan hang tir tién gidy ngan hang trung wong
sang CBDC chi don gian 1a thay doi thanh phan nghia vu no cua ngan hang trung
wong va tai san cua khu vuc tu nhan. Diéu nay di han ché tac dong Ién viéc thay
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d6i thu nhap tir phat hanh tién.® Tuy nhién, viéc thay thé cua cac t6 chac phi ngan
hang tur tién gui hoic trai phiéu sang CBDC s& cd nhiéu tac dong dang ké hon 1én
bang can ddi ké toan, thong qua céc giao dich dugc mo ta dudi day.

3.1. Thay déi tong cung cia CBDC

Mot ngan hang trung wong c6 thé ting tong cung CBDC trong nén kinh té bang
cach mua tai san tai chinh tir khu vuc tu nhan phi ngan hang (hay thuc té 1a tur
khu vyuc ngan hang), va thanh toan cho nhitng tai san nay bang CBDC mdi duoc
tao. Piéu nay duoc thé hién trong Hinh 2. Céac t6 chtc phi ngan hang ban tai
san/trai phiéu cho ngan hang trung wong, chuyén trai phiéu sang ngan hang trung
wong’®. Ngan hang trung wong thanh toan cho tai san nay bang cach phat hanh
CBDC, dugc ghi c6 vao tai khoan CBDC cua to chtc phi ngan hang. Két qua
duoc hién thi trong cot bén phai caa Hinh 2: bang can d6i cua ngan hang trung
wong d3 mo rong, Vi tai san méi (trai phiéu) dugc khdp voi mot khoan no méi
(CBDC). Péi voi khu vuce tu nhan phi ngan hang, mot tai san (trai phiéu) da duogc
thay thé bang mot tai san khac (CBDC), va do d6 thanh phan tai san cua no da
thay doi, khéng c6 sy thay doi trong tong sb tai san. Giao dich nay rat giéng véi
cac diéu khoan trong bang can ddi khi ngi long dinh luong, va ching t6i s& xem
xét cac khia canh kinh té caa né trong Phan 5.

9 Tac dong 1én thu nhép tir in tién c6 thé tich cwe hodc tiéu cwe tuy thudc vao (a) 1ai
suit tra cho CBDC (néu ¢6) va (b) chi phi san xuat CBDC twong déi so véi chi phi san
xudt s0 lwong twong dwong tién mat (bao gom chi phi ¢6 dinh va chi phi can bién).

10 Ngan hang trung wong c6 thé mua lai trai phiéu hoac céc tai sdn du diéu kién khac,
vé co ban 1a tao ra mot

khoan vay c6 ddm bao cua CBDC. Diéu nay sé c6 nhirng tac dong khac nhau dén bang
can doi ké toan, khong dwoc trinh bay & day.
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Hinh 2. Thay déi trong téng cung CBDC théng qua viéc mua bén tai san

Trwéde khi muatdisan = ============ - Sau khi mua tai san
Ngin hang trung wong
A L A L
Tién gidy Tien gidy
CBDC CBDC
CBDC
Khu wirc tir nhéin phi ngéin hang
A L A L
Vin chi s& Vian chi so
hitu cioa ta hitu cia td
chirc phi chirc phi
ngan hang ngan hang
Cd phigu
ngan hang

(Khong cb sy thay ddi trong bang cin d5i ngén hang)

Mét cau hoi quan trong c6 lién quan dén cac tai san nén dugc sir dung dé tai trg
CBDC. Néu CBDC duoc bao trg doc quyén boi trai phiéu chinh phu, cac tai san
rat an toan tuong tu, hoac tham chi cac khoan mua lai nhiing tai san an toan nay,
su phic tap c6 thé phét sinh trong thoi ky hdn loan tai chinh, hoic khung hoang
ngan hang, khi nhu cau vé CBDC ting cao co thé tring hop Véi su gia tang cau
vé c4c tai san an toan nay. Dé tranh viéc thi truong thiéu hut dang ké trai phiéu
chinh phu trong thoi diém nhu vy, ngan hang trung wong c6 thé can phai chap
nhan nhiéu loai tai san dam bao cho CBDC - thuc su, nhiéu ngan hang trung uwong
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da chap nhan nhiéu loai tai san hon. Quyét dinh vé nhitng tai san cu thé nao s& du
diéu kién cho viéc mua tai san dé kiém soat ngudn cung cia CBDC s& phu thugc
vao mot loat cac yéu té bao gom kha ning chap nhan rui ro va cac muc tiéu khéc
trong bang can d6i ké toan cua ngan hang trung wong, va cac muc tiéu cua ban
than viéc mé rong chinh séach tién té. Vi dy, trong mot nén kinh té ma muc no
chinh phu rat thap nhung phan 16n cac giao dich duoc thuc hién bang céch st
dung thanh toan dién tir, c6 thé can thiét chap nhan nhiéu loai tai san thé chap hon
s0 Vi trong mot nén kinh té co thi truong no chinh pha 16n va nhu cau tiém an
vé CBDC larat it.

3.2. Trao d6i CBDC va tién giri

Mot trong nhitng van dé quan trong can xem xét khi phat trien CBDC la cach n6
tuong tac véi hinh thac pho bién nhat cua tién trong hé thong hién tai va tién gui.
Chung toi gia dinh rang ngudi giri tién ¢é thé rut CBDC theo nhu cau gidng nhu
ho ¢6 thé 1am ddi véi tien NHTW phat hanh. Qua trinh nay dugc thé hién ¢ Hinh
3. Khi nguoi giri tién yéu cau rit CBDC tir tai khoan tién giri cua ho, ngan hang
thuong mai c6 thé giam s du tai khoan cta ngudi guri tién va thanh toan CBDC
trén bang can doi caa NHTW vao tai khoan CBDC cua nguoi giri tién. Két qua
duoc hién thi trong hang thr hai cua bang can d6i ké toan: bang can doi ké toan
ctiia khu vuc ngan hang di bi thu hep bai s6 tién rat, trong khi nguoi gui tién chi
can hoan doi mot tai san (tién giri) cho tai san khac (CBDC) ma khong c6 su thay
doi tong thé vé quy mo cua bang can di ké toan. Tac dong tong thé trén bang can
dbi cua khu vuc ngan hang gidng véi tac dong khi rat tién mat.

3.2.1. Riii ro loai bé vai tro trung gian cia ngan hang

Cho phép ngudi gui tién rat CBDC theo nhu cau tac dong dén ngudn vén va tinh
thanh khoan cua ngan hang do cac ngan hang s& mat tién guri va CBDC, chiing s&
dugc chuyén sang tai khoan CBDC cua c4c to chtc phi ngan hang tai NHTW
(Broadbent, 2016). Néu su dich chuyén tir tién giri sang CBDC khong dugc bu
dap bai cac dai ly khac bang cach chuyén tir CBDC sang tién guri thi sy suy giam
téng cau cho tién giri ngan hang thuong mai co tac dong thu nho quy md tong thé
cua bang can doi ké toan cua nganh ngan hang. Viéc thay thé cham chap nhung
gia tri 16n tur tién giri sang CBDC c6 thé dat ra thach thirc ngay cang lén dén tinh
bén viing ciia cac md hinh kinh doanh ngan hang hién tai.
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Tuy nhién, kich ban xau nhu vay khd c6 kha nang xay ra dic biét trong ngan va
trung han boi vi NHTW d kiém soat dang ké su hap dan caa CBDC so Vi tién
gui thong qua thiét ké caa chinh CBDC. Vi du, nhu thao luan trong phan 2.1,
CBDC s& khdng phai 12 sy thay thé hoan hao cho tién giri ngan hang va sé khong
cung cap nhiéu dich vy ma tai khoan tién gui tai cac ngan hang thuong mai 1am
ching han nhu thau chi. Lva chon dé tao ra cac khoan tién tryuc tiép tir CBDC sé&
phu thudc vao mirc do ma NHTW sin sang 14n san vai tro truyén théng cua linh
vuc ngan hang trong viéc cung cap phuong tién thanh toan dién tir.

Hon nira, cac ngan hang khong bi dong khi dbi mat véi su ra doi cia CBDC va
c6 thé phan tng lai véi su canh tranh caa CBDC Vvé gia ca, mang lai loi nhuan
cao hon nham duy tri co sé tién giri cua ho, dong luc trong tm cua tac dong chinh
s&ch tién té duoc thao luan trong phan 4. Ho c6 thé phan hoi bang cach gia ting
loi ich cho ngudi guri tién, phi hop véi su phét trién cong nghé trong linh vuc
thanh toan.

Hinh 3: Bang can doi khi c6 va khong c6 CBDC
Trwéc khi rat tién g ------------------------- = Sau khi rut tién giri

Ngéan hang

Deposits
Deposits post

. Bank
Bank 3 Equity
Equity CBDC

CBDC
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Khi vue phi ngan hang tw nhan

L A L

. Deposits
Deposits P

CBDC CBDC
Bonds
MNon-Bank MNon-Bank
Bank Equity Bank SR
Equity Equity

(Bang can ddi cia NHTW khong thay d6i)

3.2.2. Rii ro thdo chay hang loat sang CBDC

Mot méi quan ngai khéc 12 kha nang thay thé nhanh chéng tir tién guri sang CBDC
— noi cach khac, 1a viéc rat tién hang loat (bank run). Trong trudng hop nay,
nguodn von ngan hang bi thu hep va viéc rat thanh khoan (dudi hinh thic CBDC)
c6 thé dua NHTW vao vi tri cta viéc phai thay thé ngudn vén ma cac ngan hang
thuong mai da mat di.**

Nhiing rai ro nay da duoc cac nha hoach dinh chinh sach nhan manh (Broadbent,
2016; Carney, 2018) va dit ra cac thach thac thuc sy d6i véi tinh kha thi cua
CBDC. Tuy nhién, chung t6i d& xuat rang nhing rai ro nay co thé duoc quan ly.
Mot phuong phap 13 gia dinh dua ra mot s6 mau thuin hién khong khuyén khich
cac hoat dong quy mé 16n chuyén sang tién mat, chang han bang cach dua ra thoi
han thdng béo cho cac khoan rat tien CBDC Ion, khéng tra 13i sé du dugc git
trén maot gii han nhat dinh hodc ap dit phi ddi voi s6 du 16n bét thuong cé thé
Xap xi chi phi luwu trir tién mat. Ngoai ra, tai khoan CBDC c¢6 thé c6 gidi han
chuyén khoan trong ngdy. Cac tinh ning nhu vay nam trong tam kiém soét cua
NHTW va c6 thé tac dong dén sy hap dan cia CBDC, han ché mirc do thay thé
tién giri ngan hang. Thach thac chinh 1 tim ra sy can bang ti wu gitra khuyén

11 Ban dau , khodn tai cip von nay c6 thé sé dwa vao tai san thé chap nhw mot phin cta
hoat dong thanh khoéan thong thwong, gidm thiéu rai ro cho NHTW, méc du diéu nay
phu thudc vao sw sdn c6 cha tai san thé chip du diéu kién dsi véi khu vee ngin hang
va s sdn long cia NHTW trong viéc chip nhan nhiéu loai tai san thé chap.
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khich tiép nhan CBDC nham tac dong dén chinh séch tién té va han ché viéc tao
ra cac rui ro 6n dinh tai chinh mai.

Ciing khong chac chin rang rui ro sé ting 1én néu c6 CBDC. Dung la chac chan
rang tdc do chuyén ddi c thé nhanh hon, chi phi va nhitng tré ngai cho viéc rat
tién hang loat c6 thé thap hon. Tuy nhién, ciing c6 thé nhimg ngudi co6 dd nhay
cao vai rai ro tin dung (thuc té hodc cam giac) cua tién gai ngan hang 1a nhiing
ngudi chic chin s& chuyén tir tién gui sang CBDC trong mét khoang thoi gian
sau khi CBDC duoc gidi thiéu lan dau. Do d6, tac dong can bién cua sy thay doi
trong mirc &6 cam nhan rai ro trong linh vuc ngan hang cé thé duoc coi nhu 14 it
hon vi nhitng nguoi gui tién nhay cam nhét da chuyén doi sang tai san an toan
khac. Do d6, kha ning xay ra dot bién rat tién, d6i voi mot mac rai ro nhat dinh,
c6 thé thap hon khi mét lya chon an toan nhu CBDC d3 dugc dua ra.

Vé mat ly thuyét, rai ro rat tien hang loat ciing c6 thé dugc giam thiéu bai viéc
loai bo yéu cau ddi voi cac ngan hang dé chuyén doi tir tién guri sang CBDC'?,
Theo quan diém cua ching t6i, kha niang nguoi guri tién chuyén doi tir tién ngan
hang thuong mai sang tién NHTW co ban phu thudc vao viéc duy tri niém tin vao
tién gui ngan hang va nhiéu hoat dong cua co quan quan Iy tién té (nhu 1a nguoi
cho vay cudi cing, quy dinh vé thanh khoan va bao hiém tién giri) nham dam bao
niém tin vao tién gui. Thuc té, nhiéu nguoi & coi d6 1a can thiét dé xay dung mot
khuén kho tién té 6n dinh ma & d6 CBDC va tién giri ngan hang cing ton tai va
chuyén d6i ngang gia (1:1). Viéc ngin nguoi gui tién rat CBDC nhu moét tinh
nang thiét ké co ban caa hé théng dudng nhu s& 1a mot su thay doi c6 kha niang
mang lai rai ro dang ké so végi thong 16 NHTW thong thudng.

4. Kénh truyén dan tién té

Chung toi tiép tuc xem xét cach thic ma viéc gigi thiéu ap dung CBDC c6 thé
anh huong dén viéc truyén tai cac quyét dinh chinh sach tién té, tac 1a, cach thac
ma sy thay doi trong cong cu chinh sach dan dén sy thay doi trong nén kinh té
thie. Trong phan phan tich sau day, ching t6i s& thao luan 3 budc lon trong co
ché truyén tai tién té. Pau tién 1a thiét 1ap cong cu chinh sach — 14i suat hoac khéi
luong tién dién td NHTW trén thi truong hai. Tha hai 13 su truyén dan nhiing
thay ddi trong gia va lai suat cia CBDC dén I4i suat va gia cua cac tai san trong
nén kinh té. Cudi cung 1 su truyén dan tir cac dién bién nay cua thi truong tai
chinh dén nén kinh té thuc. Budc cudi cling nay tu né co thé duoc chia nho thanh

12 Theo Kumhof va Noone (2018).
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mét loat cac kénh truyén dan bao gom kénh I4i suat thyuc, kénh cho vay ngan hang
va kénh ky vong/tin hiéu.

Chung tdi phan 16n sé& tap trung vao céac tac dong can bién khi thay doi mot cong
cu chinh sach nhat dinh. CBDC c¢6 thé s& dan téi mot loat cac thay doi d6i véi cau
trdc trang thai 6n dinh caia nén kinh té, chang han nhu thay d6i d6i véi 13i suat
can bang hoac chénh léch lgi suat tin dung chinh phu ¢ trang thai 6n dinh. Bé co
phan tich day du hon vé céc van dé nhu vay, chlng t6i gidi thiéu nguoi doc dén
nghién ctu cua Kumhof (2016) va Bordo va Levin (2017b). Chang t6i cling sé
tap trung vao cac cong cu chinh sach phé bién hién c6 nhu (1) 14i suat danh nghia
ngan han va (2) néi long dinh luong. Piéu ndy mang lai mét lang kinh rd hon dé
nhin nhan nhiing thay doi can bién ma CBDC tiép can rong rii gay ra cho co ché
truyén dan chinh sach tién t¢, thay vi 1a mot cudc thao luan vé cac chinh sach phi
truyén thong thé hién sy doi méi cho khudn kho tién té.

Tro lai dau trang
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1. Hdi thao khoa hoc giéi thiéu, két qua nghién ciru dé tai “Xay dwng khuodn kho
phap ly cho viéc trién khai chuin muc an toan vén theo Basel 2 trong hé théng
ngén hang tai Viét Nam”

Thei gian té chac: 28/08/2020
Don vi thuc hién: Ngdn hang Nha nwoc
Ngi dung héi thdo:

Ngay 28/8/2020, Vién chién lugc Ngan hang, Ngan hang Nha nuéc Viét Nam
(NHNN) t6 chirc Hoi thao Khoa hoc gii thiéu, trao d6i két qua nghién ciru dé tai khoa
hoc va cong nghé cap Bo “Xay dung khubn khod phap ly cho viéc trién khai chuan muyc
an toan von theo Basel 2 trong hé thong ngan hang tai Viét Nam”. Tham du Hoi thao
c6 dai dién mot sé Vy, Cuc NHNN, dai dién mot s6 ngan hang thuong mai, dai dién
maot sb don vi nghién cau.

Phat biéu khai mac Hoi thao TS.Nguyén Thi Hién, Pho Vién truongVién Chién luoc
Ngan hang (NHNN) cho biét, trién khai chuan muc vén Basel 2 duoc coi la giai phap
c6 tinh chién luoc, thay d6i vé chat, tao nén tang gitp cho hé théng ngan hang Viét Nam
day du ning luc dap tng cho yéu cau phét trién va hoi nhap. Ngay tir nhitg nam 2014
NHNN d phé duyét I6 trinh trién khai thuc hién Basel. Xac dinh day 14 viéc 1am then
chét va vo cuing can thiét NHNN da tich cyc trién khai dong bo nhiéu giai phap, dic
biét chi trong wu tién cho viéc xay dung khubn kho phap 1y dé 1am sao khi thuc hién
chuan muc an toan von Basel 2 phai dong thoi ¢am bao tuan thu thdng Ié québc té nhung
cling phai phl hop véi dic diém Viét Nam, phi hop véi 16 trinh dé cac TCTD trién khai
trang, dang, thdng nhat va gidp cho qua trinh giam sét, kiém tra cia NHNN duoc thuan
loi.

Trinh bay cac noi dung chinh caa dé tai nghién ctu, Ths. Lé Trung Kién — Phé Cuc
truong Cuc gidm sat an toan hé théng cac TCTD, Co quan Thanh tra giam sat ngan
hang, NHNN cho biét mét sé ni dung nghién ciu cia Pé tai: Ly luan va kinh nghiém
trién khai 4p dung Chuan muc an toan von Basel 11; Thyc trang quy dinh an toan vén
va trién khai Chuan muc an toan von tai Viét Nam; Giai phap dé hoan thién hanh lang
phap Iy vé an toan phi hop véi Chuan muc an toan von Basel 1.

V& kinh nghiém trién khai Basel 1l cia mot s6 quéc gia, chi nhiém dé tai Ths. Lé
Trung Kién cho biét, c6 16 trinh trién khai phu hop véi diéu kién cu thé, mtc do phat
trién cua tirng qudc gia. Cac ngan hang thudoc nhom dau thyc hién phuong phap nang
cao, trong khi ngan hang quy md nho thuc hién phuong phap don gian. Diéu chinh
huéng dan caa Uy ban Basel cho phil hop vai diéu kién, mac do phét trién caa ting thi
truong. Nang cao nang luc thanh tra, giam sét cua co quan quan Iy, nhat 1a khi thuc hién
theo phuong phéap nang cao.

Pé cap dén qua trinh thyuc hién quy dinh an toan von tai Viét Nam truéc khi trién
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khai Basel 11, Ths. L& Trung Kién cho rang, phap lénh ngan hang (1990): chi quy dinh
gidi han s6 vén huy dong so véi von tu ¢é cua ngan hang. Quyét dinh 107/QD-NH5
(1992): ngan hang phai duy tri thudng xuyén ty 18 téi thiéu giita vén tu ¢ vai tong gia
trj tai san & mac 5%. Ty 1é ndy méi duoc quy dinh mét cach don gian, yéu cau TCTD
phai duy tri mét muc vén tu c6 cho cac hoat dong co rai ro. Quyét dinh 297/1999/Qb-
NHNNS5 (1999): Ty 1& an toan vén ciaa TCTD (khdng bao gom CN NHNNg) phai duy
tri t6i thiéu 8% giita von tu c6 so véi tai san "Co", ké ca cac cam két ngoai bang dugc
diéu chinh theo muc @6 rai ro. Quyét dinh 297 1a lan dau tién 4p dung quy dinh vé an
toan von theo nguyén tic dwa trén yéu té rai ro. Quyét dinh 457/2005/QD-NHNN
(2005): Ty Ié an toan von téi thiéu 1a 8% véi phuong phap tinh toan tiép can theo Basel
I d6i véi TCTD, chi nhanh NHNNg. Thang tu 13/2010/TT-NHNN (2010) va Théng tu
36/2014/TT-NHNN (2014): TCTD, CN NHNNg phai duy tri ty I an toan vén téi thiéu
9% giira von tu ¢ so vai tong tai san “Co” rui ro theo Basel I.

Trao doi vé qua trinh trién khai Basel 1 tai Viét Nam, Chu nhiém d¢ tai cho biét, tai
NHNN d4 thanh 1ap Ban Chi dao trién khai Basel 11 trong nganh ngan hang. Lva chon
10 NHTM trong nudc thi diém trién khai Basel 11. Xay dyng mau biéu va huéng dan
NHTM phan tich khoang cach chénh léch theo 3 tru cot Basel Il, IT va Data so vai
huéng dan Basel 11. Xay dung mau biéu va huéng dan NHTM thyc hién danh gia tac
dong dinh luong (QIS). Ban hanh khuén kho phap 1y dé huéng dan trién khai 3 tru cot
ctia Chuan muc von Basel 11 theo phuwong phap tiéu chuan. Xay dung Cong cu giam sét
CMD dé giam sét viec NHTM trién khai Basel 11, xay dung phuong an tap trung co s
dir liéu rai ro qua CIC. Phdi hop voi cac t6 chac qubc té, don vi tai tro t6 chic cac khoa
dao tao chuyén sau vé Basel I1.

Con tai NHTM, thanh lap Ban quan ly Dy an trién khai Basel 11 (PMO) véi vai trd
dau mdi diéu phdi viéc trién khai Basel II. Phén tich danh gia chénh léch thyc trang (vé
quan tri, dir liéu, cong nghé thong tin, quy trinh quan ly rai ro,...) so voi yéu cau caa
Basel I1. Thuc hién Panh gia tic dong dinh luong QIS (02 1an) ty 1¢ an toan vén theo
phuong phap tiéu chuan caa Basel 11 theo huéng dan cia NHNN. Trién khai cac dy &n
dé thu hep khoang cach va dap &ng 16 trinh trién khai Basel I1.

Dé cap dén (ng dung cua Dé tai, Ths. L& Trung Kién cho biét, viéc trién khai Basel
1T doi hoi ky thuat phirc tap, su dau tu 16n vé tai chinh, ngudn nhan luc, hé thdng cong
ngh¢ thong tin, nang luc thanh tra. NHNN da ban hanh Thong tu 41/2016/TT-NHNN
va Thong tu 13/2018/TT-NHNN dé trién khai 3 tru cot theo phuong phap tiéu chuan
Basel I1. Viéc tiép tuc hoan thién khudn khé phap ly cho viéc trién khai Chuan myc an
toan von Basel 11 1a mot trong nhitng wu tién hang dau trong thoi gian téi trong viéc
quan ly nha nude ddi véi hé thong ngan hang Viét Nam.

Phat biéu tai Hoi thao Ba Nguyén Thi Hién cho biét thém, dé tai mang tinh ang dung
thuc tién rat cao, truc tiép hd tro cho don vi hoach dinh chinh sach. Pay ciing 1a minh
chung vé vai tro khoa hoc caia céng tac nghién ciru hd tro dic luc phuc vu cho cong tac
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chuy&n mon, phuc vu cho hoat dong caa nganh Ngéan hang.

Tong thuat hoi thao
Tro lai trang dau

2. Tiép tuc kiém soat lam phét, 6n dinh vi mé, tao thém dw dia cho diéu hanh chinh
sach kinh té

Thei gian té chatc: 03/08/2020
Don vi thuc hién: Vian phong Chinh phii
Néi dung hgi thao:

b6 1a mot trong nhirng thong tin ma Bo trudng, Cha nhiém Van phong Chinh phu,
Nguoi phat ngdn cua Chinh phi Mai Tién Diing cung cap cho béo chi chiéu ngay
3/8/2020 tai budi hop béo Chinh phu thudng ky thang 7/2020. Cung du budi hop béo
c6 dai dién lanh dao nhiéu bd, nganh, dai dién Ngan hang Nha nuéc Viét Nam (NHNN)
c6 Phé Thong déc NHNN Nguyén Thi Hong. Budi hop béo dién ra ngay sau phién hop
Chinh phu thuong ky thang 7/2020 cung ngay dudi su chu tri caa Tha twdng Chinh pha
Nguyén Xuan Phc va trong bbi canh dich COVID-19 d bung phét trg lai tai Viét Nam
khi c6 thém nhiéu ca bénh dugc phat hién tai mot s dia phuong, trong d6 c¢6 Pa Nang,
Ha Noi va TP. Hb Chi Minh,

Tiép tuc duy tri dugc nén tang kinh té vi mé on dinh

Thong tin vé tinh hinh kinh té-x4 hoi thang 7/2020, B truang, Chu nhiém Vin
phong Chinh phii, Nguoi phéat ngdn Chinh pha Mai Tién Diing cho biét, sau 99 ngay
khong ghi nhan lay nhidm COVID-19 trong cong dong, nhitng ngay qua, ching ta da
phat hién cac ca nhidm méi tai nhiéu noi, dic biét Ia tai cum céc bénh vién ¢ Ba Ning,
va mot s dia phuong.

Ngay sau khi xuat hién cac ca nhiém mai COVID-19, dudi sy chi tri cua Thu tudng,
Thuong truc Chinh phu d3 t6 chie 3 cudc hop. Thu tuéng Chinh phi di 14p tic yéu cau
Thanh phé Pa Niang va cac bo, co quan, dia phuong to chic trién khai khan truong,
quyét liét cac bién phap phong, chdng dich bénh mét cach binh tinh, lac quan, khong dé
dich lay lan rong. Tinh than 1a “than téc, cuong quyét, don moi ngudn luc dé xir Iy triét
dé céc 6 dich”. Mdi gia dinh, thon, ban, x6m, lang 14 mot phéo dai, mdi nguoi dan la
mét chién si trén mat tran phong chdng dich.

Chi dao khoanh viing dap dich quyét liét nhung khéng hoang loan, chi tap trung
phong toa nhitng noi 6 dich, cach ly ngudn dich. Nhiing noi khéng cé lay nhiém trong
cong ddng ma chi ¢ ngudi tra vé tir cac ving dich thi khoanh ving pham vi & mirc do
vira di1, han ché gi&in cach mot cach tran lan. Sap téi, sé co chi thi moi vé céc bién phép
phong chdng COVID-19 trong giai doan hién nay. Xt Iy nghiém céc vi pham, nhat Ia
vi pham Luat Bién gidi, nan dau co, lam hang gia, kinh doanh trai phép vat tu y té.

Thoi diém hién nay, phai thuc hién “muc tiéu kép”. Trong bdi canh nén kinh té bj
anh huang niang né bai dich COVID-19, thoi gian qua, Thi tuéng Chinh phu d3 chi dao
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t6 chac va cha tri Hoi nghi giao ban truc tuyén don ddc trién khai cong tac giai ngan
dau tu céng, von ODA niam 2020, dong thoi 1am viéc véi mot sb tinh, thanh phé 16n
(nhu Thanh phé H6 Chi Minh, Png Nai, Tién Giang, cac tinh, thanh mién Trung, Tay
Nguyén, d6ng bang séng Ciru Long...) nham thuc hién hiéu qua cong tac giai ngan von
dau tu cong — khoi thong dong luc ting trudng. Thi tudng Chinh pha da chi dao thanh
lap 7 Poan cong tac do Thu tudng, cac Pho Thu tudng, Bo truong Bo Tai chinh, Bo
truong Bo Ké hoach va Pau tr dan dau truc tiép t6i cac dia phuong, bo, nganh kiém
tra, don dbc, thdo g& kho khin, vuéng mac cho san xuat kinh doanh, day manh giai
ngan von dau tu cdng (ké ca vén ODA) tai cac bo, co quan, dia phuong.

Céc thanh vién Chinh phi dénh gia, véi chi dao diéu hanh chu dong quyét liét, sang
tao, linh hoat, kip thoi ciia Chinh phu, Thia tudng Chinh pha cling véi su vao cude dong
bo, tich cuc cua ca hé thdng chinh tri, cong dong doanh nghiép va nhat 1a sy dong tinh,
huong tng, tng hd manh mé& cia Nhén dan ca nudc, ching ta da tao nén sic manh to
I6n va nhitng két qua quan trong trong viéc thuc hién “muc tiéu kép”.

Trong béi canh dai dich COVID-19 tac dong tiéu cuc dén moi mat doi séng KTXH
cua dat nudc, nhung nhd su nd luc vuot bac, tinh hinh phat trién KTXH 7 thang dau
nam 2020 tiép tuc thang sau kha hon thang trugc. Ching ta tiép tuc duy tri dugc nén
tang kinh té vi mé on dinh; lam phat duoc kiém soét; chi sb gia tiéu dung c6 xu huéng
giam dan (CPI trong thang 7 ting 0,4% so véi thang trudc, CPI binh quan tinh chung 7
thang tang 4,07% so v&i cung Ky; lam phat co ban binh quan 7 thang tang 2,74% so véi
cung ky); mat bang 14i suat giam; ty gia, thi truong ngoai hdi on dinh.

Tinh chung 7 thang, kim ngach xuat khau hang hoa uéc dat gan 145,8 ty USD, ting
nhe 0,2% so véi cling Ky, trong d6 diém sang la khu vuc kinh té trong nuée ting cao
13,5%: nhap khau hang hoa udc dat 139,3 ty USD, giam 2,9%:; xuat siéu 6,5 ty USD.

San xuat néng nghiép tuy bi tac dong cua thién tai, dich bénh nhung van phat trién
6n dinh, co cau chuyén dich tich cuc, 1a bé d& cua nén kinh té, bao dam an ninh luong
thuc. Chung ta quyét tam thuc hién muc tiéu xuat khau 7 triéu tin gao trong nam 2020.
San xuat cdng nghiép tiép tuc phuc hdi 3 thang lién tiép, nhung van con & mac khiém
ton 3,6%.

Tong mirc ban Ié hang hda va doanh thu dich vu thang 7 tiép tuc xu huéng ting
manbh tro lai, tang 4,3% so véi cung Ky, nho cac chinh sach kich thich tiéu dung va du
lich noi dia. Tinh chung 7 thang bang 99,6% so véi cuing Ky, trong d6 doanh thu bén 1é
hang hoéa tang 3,6%.

Pic bigt, khdi lugng giai ngan vén dau tu cong tang ky luc trong thang 7. Giai ngan
ké hoach von dau tu nguén NSNN 7 thang dat gan 194,2 nghin ty dong, bang 41,26%
ké hoach giao dau nam (cung ky dat 32,27%). Tdc do giai ngan thang sau cao hon thang
trugc. Pau tu FDI va dau tu tu nhan kha tich cuc, trong d6, dang ky vén FDI mai 7
thang tang 14,4%, giai ngan trén 10,1 ty USD.

Cong tac an sinh xa hoi va cham soc suc khoe nhan dan dugc chu trong, dac biét la
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viéc trién khai goi hd tro 62 nghin ty cho nguoi dan va doanh nghiép gap kho khin do
dich...

Khéng i budc trude kho khan, thach thac

Bo truong, Chii nhiém Vin phong Chinh pha Mai Tién Diing cho biét, vé tinh hinh,
nhiém vu, giai phap thoi gian tgi, cac thanh vién Chinh phu nhan dinh, ¢ trong nudc,
do tac dong cua dich COVID-19 tro lai tir cudi thang 7, kho khan, thach thirc trong thoi
gian t&i con rat 16n, mic du kinh té vi mé 6n dinh nhung con tiém an nhiéu rai ro, gia
dau thd bién dong manh, gid thit lon con cao; giai ngan vén dau tu céng chwa dap tng
y&u cau dé ra, nhat la giai ngan von ODA rat thap. San xuat kinh doanh nhiéu nganh,
linh vuc rat kho khin; khu vuc dich vu chiu tac dong rat 16n, nhat 1a hang khong, du
lich; s6 doanh nghiép giai thé, ngirng hoat dong va sb lao dong mat viéc 1am ting...

Trén thé gi6i, dai dich COVID-19 van dién bién kho luong, tiép tuc lay lan véi toc
d6 cao. Kinh té va thuong mai toan cau thoi gian toi duoc du bao khéng may kha quan,
roi vao suy thodi. Mic du vay, céc té chirc quéc té, nhitng dinh ché tai chinh 16n déu
danh gia kha lac quan vé Viét Nam. Ngan hang Thé gioi nhan dinh, kinh té Viét Nam
dd anh huéng nghiém trong béi COVID-19 nhung van chiu dung tot va sé 1a qudc gia
c6 ting truong ding thi 5 trén thé gisi trong nam 2020 véi mirc ting 2,8% va 1én 6,8%
trong nam 2021. Tap chi The Economist nhan dinh Viét Nam la noi “trt an” wa thich
cua nhiéu nha dau tu thé gisi, dang tré thanh mot mat xich quan trong trong chudi cung
{rng cong nghé toan cau.

Tinh hinh trén doi hoi ching ta phai hét sirc tinh tao; phan tich tinh hinh dé c6 doi
sach phu hop, kip thoi, hiéu qua, khong dé bi dong bat ngo. Quan diém chi dao cua
Chinh phi 1a: Khéng 10i budc trude kho khan, thach thic; phai bién thach thic thanh
co héi, kién dinh véi muc tiéu, nhiém vy, giai phap dé ra theo Chi thi 11 va cac Nghi
quyét s6 01, s6 02, sb 42 va sb 84; phét huy sang tao, chung strc, ddng 1ong nd luc vuot
qua kho khan. Thi tudng Chinh phii yéu cau tirng thanh vién Chinh phua, cac bo nganh,
dia phuwong quan triét nghiém tic phuong cham “Ky cuong, liém chinh, hanh dong,
trach nhiém, sang tao, hiéu qua. Ttrng thanh vién Chinh phu, 1anh dao cac dia phuong
phai nd luc, chi dao quyét liét, cu thé hon nira, thé hién tinh than trach nhiém trudc
bang, Nha nudc va Nhan dan.

Chinh pha xac dinh dau thang 8 Ia thoi gian mang tinh quyét dinh cé bang phét dich
quy mé 16n hay khong. Can don moi ngudn luc xir 1y kip thai cac 6 dich, nhat 13 6 dich
& Pa Ning. Kién dinh trién khai cac nhiém vy, giai phap trong phong chéng dich va
hoan thanh cac muc tiéu phat trién KTXH da dé ra; dong thoi, phai tiép tuc thuc hién
tt an sinh xa hoi, moi truong, trat ty an toan xa hoi, quc phong, an ninh, d6i ngoai.

V& mét sé nhiém vu cy thé, Chinh phu leu y. Tap trung trién khai quyét liét cac bién
phap d6ng bo phong chdng dich, nhung dong thoi tao moi thuan loi trong leu théng
hang hda trong thoi gian dich bénh COVID-19 bung phat; khong dugc ¢ bat cir han
ché nao; khdng vi kiém ché lay lan dich bénh ma "ngin séng, cim cho”, xir Iy nghiém
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khac hanh vi vi pham. Tiép tuc kiém soat lam phét, 6n dinh vi mé, tao thém du dia cho
diéu hanh chinh sach kinh té.

Cac Bo truong, Truong nganh thuc hién quyét liét, ddng bo cac giai phap, thdo g&
kip thoi cac rao can, kho khan vudng mic, khoi thong diém nghén dé day nhanh tién do
thuc hién giai ngan von dau tu ¢éng. Phai nd lyc phan dau thyuc hién giai ngan 100%
vén dau tu cong nim 2020 va cac nam trudc chuyén sang, coi viéc diy manh giai ngan
vbn dau tu cong 12 nhiém vu chinh tri trong tAm nam 2020.

Théo g& kho khin cho san xuat, kinh doanh, day nhanh tién do, trién khai cé két qua
cac giai phép, chi dao cua Chinh phu, Thu twéng Chinh phu nham théo g& kho khin,
thic day san xuat kinh doanh va bao dam an sinh x& hoi trong bdi canh dich COVID-
19 d3 d¢é ra tai Chi thi s6 11, Nghi dinh sé 41, Nghi quyét sb 42 va sé 84...

V& gi4o duc va dao tao, tap trung chuan bj to chuc tét ky thi tot nghiép THPT nghiém
tuc, trung thuc, an toan, tiét kiém, tuyét doi khong dé xay ra sai pham, dic biét 1a phai
c6 phuong an cu thé cho cac dia phuong dang c6 dich COVID-19, tuyét dbi khong dé
X4y ra tinh trang lay nhiém trong nha truong, gita hoc sinh, sinh vién.

Con vé thong tin va truyén thong, ddy manh ang dung cong nghé thong tin, théng
tin tuyén truyén vé phong chong dich bénh va cac bién phap @ng phé cua co quan chic
nang, nhat 13 d6i véi nhiing dién bién méi cua dich, cang cé tinh than doan két, nang
cao canh giac nhung ciing khong dugc gay tam Iy hoang mang, lo so trong cong dong.
Bén canh do, can tiép tuc diy manh thong tin, tuyén truyén cd vii viéc thuc hién céc
nhiém vu kinh té - xa hoi...

Tong thuat hoi thao
Tro lai trang dau
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AN PHAM KHOA HOC THANG 08-2020
1. Bién Péng - Cac Quéc Gia Ung Pho Véi Khiing Hoang Va Thay Po6i Nhw Thé
Nao

Nguén: NXB Dan Tri

Téac gia: Jared Diamond

Dich gi@: Nguyén Thanh Xuan

Gidi thigu dn pham:

“BIEN DONG - cac quéc gia tng phd vai khung hoang va thay ddi nhu thé nao”
(tén tiéng anh: “Upheaval: Turning Points for Nations in Crisis”) 1 tdc pham méi nhat
cua tac gia ndi tiéng Jared Diamond, vira dugc phéat hanh trén thé giéi nam 2019.

Trong tac pham mai nhat vira ra mat — BIEN DONG, Jared Diamond ké cho chiing
ta cau chuyén cac qudc gia da dbi mat véi nhitng bién cb 16n trong qua khir va vuot qua
dé hdi phuc thanh céng nhu thé ndo. Cuén sach nay 1a mot nghién ciu so sanh, tran
thuat, khao séat nhitng bién cé va thay doi ¢ chon loc van hanh trén nhiéu thap nién &
bay qubc gia tién tién ma 6ng tung lui toi nhidu lan ciing nhu séng & sau nudc trong
nhiéu thoi ky dai, tir cach day 70 nam. Nhiing quoc gia nay la Phan Lan, Nhat Ban,
Chile, Indonesia, Btc, Uc va My.

Trudc tién, chuong dau (chuong 1) 6ng xem xét vé nhiing yéu té xir ly thanh cong
tir bién ¢ ca nhan. Sau d6 tim toi nhitng nhan té twong duong tac dong dén céac hé qua
cua bién cb qudc gia.

Sau d6 1a ba cip chuong (chuong 2 dén chuong 7), mdi cap chuong néi vé mot loai
bién cb qudc gia khac nhau. Cap dau tién dé cap céac bién ¢ ¢ hai quéc gia (Phan Lan
va Nhat Ban) bung phat thanh mét bién dong bat ngo, tir ¢t sdc do cac quéc gia khac
gay ra. Cap thir hai ciing dé cap céc bién ¢ bung phét bat ngd, nhung do nhitng bling
nd noi tai (& Chile va Indonesia). Cap cudi md ta nhiing bién ¢ khong bung phat dot
ngot, thay vao d6 chung dan 16 dién (¢ Bic va Uc), dic biét do nhitng ap luc gay ra tur
Thé chién II.

Bbn chuong cubi md ta nhitng bién cd trong hién tai va tuong lai ma nhitng két qua
van con 1a mot an sb. Bat dau phan nay voi nuéc Nhat (chuong 8), tiép sau d6 lién quan
dén My (chuong 9 va chuong 10), va cudi cung 1a pham vi toan thé giéi (chwong 11).

Cubn séch két lai vai phan loi bat sau khi xem xét nhitng nghién ciu vé bay qudc
gia va ca thé giéi dudi 12 yéu té ma ong dwa ra. Va dit cau hoi xem liéu nhirng quéc
gia c6 can dén bién cd dé tai sinh dat nuéc théng qua nhitng co hoi 1on lao? Liéu cac
nha 1anh dao c6 nhitng quyét dinh lam thay ddi lich st hay khéng?

Ong ciing dé xuat phuong huéng cho nhitng nghién ctu trong twong lai, va dua ra
cac kiéu bai hoc mang tinh thuc tién tir viéc khao st lich sir, voi quan niém rang: “Néu
nguoi dan, hoic ngay ca nhitng nha lanh dao cua ho, chon hdi nhé vé cac bién ¢ trong
qua khit, ho s& hiéu dugc qué khir ¢ thé gitp ching ta xi ly céc bién ¢ & hién tai ciing
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nhu trong tuong lai.”

Két hop nhitng kién thuc tuyét voi vé lich sir, dia ly, kinh té, nhan chang hoc va ca
tam ly, BIEN PONG cua Jared Diamond la mot cudn sach mang tinh st thi, cap tién va
dot pha. DU & cip do c& nhan hay qudc gia, tham chi toan ciu, ching ta déu c6 thé hoc
duoc co ché tng pho phé bién va hiéu qua nhét vai cac bién cb tir nhitng nghién cau
trong cuén sach nay.

Vién Chién lugc Ngan hang giéi thiéu dén ban doc cudn sach nay!

Gidi thiéu sach

Tré lai trang dau

2. Big Data - Cong Nghé Cét Li Trong Ky Nguyén Sé

Nguén: Nxb Céng Thuong

Téac gia: Thomas Davenport

Dich gid: Tran Van Anh

Gidi thigu dn pham:

Khi thuat ngir “dir liéu Ion” 1an dau xuét hién, tac gia cac cubn sach ban chay nhat
Thomas Davenport (Competing on Analytics, Analytics at Work) nghi rang né chi la
mot con cudng céng nghé nita. Nhung nhitng nghién ctu dng thyc hién nhitng nim sau
d6 da khién 6ng thay doi quan diém.

V6i cach hanh vian rd rang, dé hiéu, Davenport giai thich vé dir liéu lén — va ly do
moi Nguoi & cac nganh kinh doanh déu can biét vé n6.“BIG DATA: Cong nghé cbt I3i
trong Ky nguyén s&” giai thich nhitng diéu co ban: y nghia cua dit liéu 16n tir goc nhin
ky thuat, khach hang va quan tri; nhitng co hoi va chi phi ciia nd; nhitng mang né co thé
tao ra sy khac biét; va nhitrng khia canh nao cua dix liéu Ion da bi thdi phong.

Néu ban tin dit liéu Ion quan trong véi ban va té chirc cia minh, ban s& phai bat tay
VAo viéc. Ban s& phai quyét dinh xem c6 thé 4p dung khia canh nao cua dir liéu Ion vao
doanh nghiép cta minh va phai tim céch cai thién nhitng khia canh do. Ban phai thué,
mudn, hodc bat dau phat trién nhirng con ngudi c6 kha niang khai thac stcc manh cua dit
liéu Ién. BOng thoi, ban ciing can thay doi kién trdc cong nghé ciia minh. Muc dich cua
cubn sach nay khong phai dé quang ba dir liéu 16n véi ban ma dé gidp ban dua ra nhiing
quyét dinh vé n6 that hiéu qua. Néu ban quyét dinh tién vé phia truéc cung véi dir liéu
l6m, “BIG DATA: Cong nghé ct I8i trong ky nguyén s&” s tiét 16 cho ban nhitng céch
hop ly va kinh té nhat dé thuc hién diéu nay.

Sau khi doc tat ca cac chuong trong cudn sach nay, ban s& gat hai duoc nhirng hiéu
biét toan dién vé cach ung dung dit liéu 16n vao cdng viéc caa ban va té chac cua minh.

Cubi mdi chuong, tac gia déu liét ké mot s6 cau hoi co dinh hudng hanh dong, ban
va ca doi ngii quan ly caa minh nén ty hoi va tra loi dé khai thac ngudn tai nguyén manh
mé& nay. Xuyén sudt cudn sach, s& khdng cd nhiéu nhitng cau néi bay té s ngac nhién
vé su tuyét voi cua dit liéu 1on — s& chi c6 quan diém vé cach dua dir liéu 16n vao st
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dung. Ban phai nhé rang, diéu quan trong khdng phai viéc ban c6 bao nhiéu dir liéu, ma
la nhirng gi ban lam vai né.

Véi rat nhiéu vi du vé cac cong ty, bao gdom UPS, GE, Amazon, United Healthcare,
Citigroup..., cudn séch nay sé& gitp ban nam Iy moi co hoi — tir viéc cai thién cac quyét
dinh, san pham va dich cho téi viéc cung c¢b cac méi quan hé véi khach hang. Ban s&
hoc dugc cach dua dir liéu 16n vao cdng viéc hang ngay dé tan dung sic manh cua
ngudn tai nguyén dudng nhu vo tan nay.

Vién Chién lugc Ngan hang giéi thiéu dén ban doc cudn sach nay!

Giéi thiéu sach

Tro lai trang dau
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