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® Ban tin nay duoc tong hop tir cac bao cdo, dé tai nghién
ctru dinh ky hang thang lién quan dén linh vyc kinh té tai chinh —
ngan hang cua cac to chic quoc té WB, ADB, IMF, BIS va thong
tin két qua nghién ctru cua cac dé tai cAp nha nudc, cip nganh cua
NHNN, cac Bg, nganh TW cua Viét Nam, cac thong tin HOi thao
cua cac Vién nghién ciru, trudng dai hoc, 4n pham khoa hoc cua
cac NXB c¢6 uy tin tai Viét Nam phu hop véi quy dinh phap luat
vé béo chi va ban quyen.

® Moi quan diém, noi dung trong Ban tin déu duoc dich hoic
can cir vao thong tin khoa hoc chinh thong, chi ¢ ham ¥ cung
cap thong tin tham khao ma khéng phan anh y kién hay quan
diém cua Ban Bién tap ciing nhu cua Vién CLNH. Nguoi doc chi
nén st dung Ban tin ndi b nhu 1a thong tin tham khao.
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PAI DICH, TIEN MAT VA HANH VI THANH TOAN BAN LE: PHAN TiCH, GIAI THICH
CAC HANH VI TREN CO SO DU LIEU VE TUONG LAI CUA HOAT PONG THANH

Dai dich Covid -19 1a mét ¢t soc 1am thay d6i hanh vi thanh toan ban 1&. Sy thay doi nay dugc ghi
nhan nhu thé nao & cac qudc gia? Nhing thay d6i d6 goi mo diéu gi ddi véi tuong lai caa tién mat va
hoat dong thanh toan s6? Chiing t6i da xay dung co s dir liéu “Twong lai cua hoat dong thanh toan”
dé thu thap thong tin vé hanh vi thanh toan ban 1¢ dién ra ¢ 95 qudc gia tir thang 9/2019 dén thang
6/2022. Chiing t6i ddi chiéu dir liéu véi cac mic d6 nghiém trong cua dai dich Covid-19, str dung
phuong an xac dinh thoi diém xuat hién cac 1an séng ca nhiém méi, nhirng thay d6i vé viéc di chuyén
va céac bién phap phong téa ¢ cac nude. Chung toi phat hién thy rang thanh toan khong xuat trinh thé
(card-not-present (CNP) payment), cic luot tai tng dung thanh toan va sé luong tién mit trong luu
thong déu tang 1én trong cac tuan thuc hién phong téa nghiém ngit. Cac thay d6i duoc ghi nhan chinh
thire 1a it hon & cac qubc gia c6 ty 1é nguoi st dung dién thoai di dong cao hon. Tuy nhién, dit lidu
moi day lai cho thay mot s tac dong bi dao nguoc khi cac dot phong téa duoc néi long va viéc di
chuyén cua nguoi din quay trd lai binh thuong. Chi tiét
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BAN TIN NGHIEN CUU QUOC TE
1. Sw truyén din lam phat qua kénh chi phi diy (Pass-Through of Cost-Push

Pressures to Consumer Prices).

Nguén: Ngdn hang Trung wong Nhdt Ban

Tdac gid: Tomoyuki Yagi; Yoshiyuki Kurachi; Masato Takahashi; Kotone Yamada,;
Hiroshi Kawata*5

Chii dé nghién ciru: Nghién civu chinh sdch tai chinh ngdn hang

Ngay xudt ban: 05/11/2020

Chi phi d4u vao trung gian ciing nhu chi phi mua vao san pham ma cac doanh nghiép
Nhat Ban ting 1én ro rét khi gia hang héa qudc té ting va dong yén mat gia trong boi
canh nén kinh té toan cau phuc hdi sau dai dich COVID-19. Trong bai nghién ctru niy,
chiing t6i phan tich dinh luong “mutc d6 truyén dan” - tirc 13 mirc do tac dong cua viec
gia tang ap luc chi phi day ddi voi lam phat (gia ddi véi hang hoa tiéu dung cudi cung) -
va xem xét nhiing thay d6i gan day va boi canh cia chung. Két qua dinh luong mang lai
hai ham y. Pau tién, ty 18 truyén dan ty gia hdi doai da ting Ién trong nhitng ndm gan day
phan anh mirc d6 tac dong hang nhap khau cao hon. Thir hai, ty 1¢ truyén din caa nguyén
liéu tho va céac chi phi khac, khong tinh dén chi phi do ty gia hdi doai, phan nao d6 nhu
cau da ting 1én ddi v6i hang hoa trung gian va tham chi ca d6i vai mot sé mat hang nhu
cau cudi cung. Vi ty 18 truyén dan phu thudce vao: (i) ap luc chi phi day; (ii) chu ky kinh
doanh; va (iii) tinh trang cung cau khan hiém maot phan do anh huéng cua dai dich, dién
bién cua chung can duoc theo ddi chit ché.

T4i Vé toan vin tai day

Tré lai trang dau

2. Ba nguyén tic hwéng dan thiét ké kién tric tién t¢ ky thuat sé ngan hang trung
wong ban 1é dwoe dé xuit cia Co quan tién té Hong Kong HKMA (Three principles
guiding the design of the Hong Kong Monetary Authority HKMA' proposed retail

central bank digital currency architecture).

Nguén: BIS
Tdc gia: Hong Kong Monetary Authority
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https://www.boj.or.jp/en/research/wps_rev/wps_2022/wp22e17.htm/

-

Chii dé nghién ciru’

Ngay xudt ban: October 2022

Bai nghién ctru ndy nham muc dich cung cip cho nhitng ngudi tham gia cudc hop cai
nhin tong quan vé nghién ciu vé ddng tién ky thuat sé ngan hang trung wong ban 1&
(rCBDC) ciia HKMA ciing nhu néu bat ba nguyén tic duoc chon di hudng dan thiét ké
Kién trac dé xut cuia chiing t6i. Phan dau tién cta bai bao cung cap thong tin co ban vé
nghién ctru déng do la Héng Kong dién tur (e-HKD) do HKMA thuc hién, trong d6 mot
Kién trtic cho viéc phan phdi va luu hanh rCBDC di dugc dé xuat.

Phan thtr hai trinh bay ngin gon vé mé hinh dugc thong qua, giai thich 1y do tai sao
n6 duoc chon va mé ta cach thic hoat dong cua Kién trac. Phan thi ba va phan cudi cing
di sau vao ba nguyén tac thiét ké dd dugc HKMA xem xét trong qua trinh xay dung kién
trac dé xuat, d6 1a tinh linh hoat, kha ning bao vé quyén riéng tu va kha ning tuong tac.

Tai vé toan vin tai day

Tro lai trang dau

3. Thi trwong ngoai hdi toan ciu trong thai ky bién dong manh (The global foreign

exchange market in a volatile time).

Nguén: BIS Quarterly Review, December 2022

Tdc gia: Vladyslav Sushko

Chii dé nghién civu:

Ngay xudt ban: 5/12/2022

Doanh thu giao dich ngoai hbi (FX) toan cau mdi ngay dat trung binh hon 7,5 nghin
ty d6 la vao thang 4/2022 trong bdi canh mai truong thi trudng day bién dong. So voi
cudc khao sat tién hanh ba nam maot lan caa BIS trude d6 vao nam 2019, khdi luong giao
dich cao hon do c6 nhiéu hoat ddng hon trong cic cong cu phai sinh ngoai hdi ngan han
va nhiéu giao dich giira cac dai 1y hon. Nguoc lai, giao dich v&i khach hang bi dinh tré,
phan anh sy suy giam dau tu qudc té vao ndm 2022. Phan 16n giao dich duoc thuc hién
thong qua cac phwong thirc song phuong, thay vi théng qua céc nén tang da phwong cung
cap thong tin gia ca cho tat ca nhiing nguoi tham gia, cho thay rang tinh minh bach cua

thi trudng ngoai hdi c6 thé da giam di.
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https://www.bis.org/publ/bppdf/bispap123_h.pdf

Tai vé toan van tai day
Tro lai trang dau

4. Hiéu vé sirc manh ciia ddong Pé la (Understanding the Strength of the Dollar).

Nguén: NBER

Tac gia: Zhengyang Jiang, Robert Richmond, and Tony Zhang

Chii dé nghién ciru:

Ngay xudt ban: 10/2022

Céc tac gia phan tich méi lién két giira su ting gia lién tuc cua dong d6 la My tir nim
2011 dén nam 2019 vai dong von quédc té duge thic day bai cac nhan to Kinh té ban dau.
Céc tac gia chi ra rang viéc tang tiét Kiém rong ciia cac nha dau tu nudc ngoai, ting lai
suit chinh sach tién té cua Hoa Ky so vai phan con lai cua thé gioi va sy thay doi nhu
cau doi v6i cac tai san tai chinh ciia Hoa Ky cua cac nha dau tu gop phan lam dong Do la
ting gia. Sau do, ching t0i lwong hoa tac dong cua su thay dbi nhu cau tiém ning trong
tuong lai d6i voi tai san cua Hoa Ky dua trén gia tri cua dong PO la.

Tai vé toan vin tai ddy

Tro lai trang dau

5. Tién té héa sw d6i méi (Monetization of Innovation).

Nguén: Finance and Economics Discussion Series (FEDS)
Tac gia: Missaka Warusawitharana and Francesca Zucchi
Chii dé nghién civu:

Ngay xudt ban: 12/2022

Chung t6i phat trién mot mo hinh niang dong cho cac cong ty dich vu ky thuat s6 dau
tu vao viéc linh vuc tién té hoa (monetization) dé tao thu nhap tir cac dich vu cung cip
mién phi cho khach hang. M6 hinh cuia chiing t6i giai thich 1y do tai sao nhiing cong ty
nhu vay thuong xay dung dugc co so khach hang 16n va dugc danh gid cao trong khi van
tiép tuc thua 15 - khi ma cac mo hinh truyén théng s& khé khan trong viéc giai thich mo
hinh nay. Phan tich d6i chiang cho thay rang tinh khong chic chan cua tién té hoa lam
cham tién bo cong nghé bang cach chuyén huéng cac ngudn luc ra khoi sy ddi méi.

Chung tdi ciing chi ra rang quy dinh nham bao vé quyén riéng tu cua ngudi ding cé tac
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https://www.bis.org/publ/qtrpdf/r_qt2212f.pdf
https://www.nber.org/system/files/working_papers/w30558/w30558.pdf

BAN TIN NGHIEN CUU KHOA HQC 01/31/2022

dong bat loi dang ké dén quy mo cong ty va chat lugng cua dich vu dugc cung cap,
nhung c6 1& dang ngac nhién 13 lai khién cac cong ty it thua 15 hon. Mat khac, quy dinh
khuyén khich canh tranh hd tro doi méi sang tao.

Tai vé toan vin tai day

Tré lai trang dau
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https://www.federalreserve.gov/econres/feds/the-monetization-of-innovation.htm

NGHIEN CUU CHUYEN SAU

Pai dich, tién mit va hanh vi thanh toan ban 1é: Phan tich, giai thich cic hanh
vi trén co s¢ dir liéu veé tuwong lai cia hoat dong thanh toan

Tac gia: Raphael Auer, Giulio Cornelli va Jon Frost
Vu Tién té va Kinh té (Thang 12/2022)

Nghién ctu ctia Ngan hang Thanh toan Qudc té (BIS) do cac thanh vién Vu Tién
té¢ va Kinh té cua BIS hoic do cac nha kinh té dy thao va duoc BIS xuét ban cong
khai. Cac nghién ctu tap trung vao cac chu dé dang dugc quan tdm va c6 phan tich
k§ thuat cac noi dung nghién ctru. Quan diém thé hién trong ban nghién ciu 1a
quan diém ca nhén cua tac gia, khong nhat thiét 13 quan diém cua BIS.

Ngdn hang Thanh todn Quoc té 2022. Quyen so hitu da dwoc dang ky va bao ho.
Moi trich déan va ban dich cdn ghi ré nguon.

Tém tit

Pai dich Covid -19 1a mot ca séc 1am thay d6i hanh vi thanh toan ban 1é.
Sy thay doi nay duoc ghi nhan nhu thé nao & cac qubc gia? Nhiing thay d6i d6 goi
mé diéu gi ddi véi tuong lai cia tién mat va hoat dong thanh toan s6? Chung toi da
xay dung co s dir liéu “Tuong lai ctia hoat dong thanh toan” dé thu thap thong tin
vé hanh vi thanh toan ban 1é dién ra ¢ 95 quéc gia tir thang 9/2019 dén thang
6/2022. Ching toi d6i chiéu dir liéu véi cac mirc do nghiém trong cua dai dich
Covid-19, str dung phuong 4n xac dinh thoi diém xuat hién cac lan séng ca nhiém
méi, nhitng thay d6i vé viéc di chuyén va cac bién phap phong téa & cac nudc.
Chung t6i phat hién thay rang thanh toan khong xuét trinh thé (card-not-present
(CNP) payment), cac luot tai tng dung thanh toan va sé luong tién mat trong luu
thong déu ting 1én trong cac tuan thuc hién phong téoa nghiém ngit. Cac thay doi
dugc ghi nhan chinh thirc 12 it hon & cac qubc gia cé ty 1é nguoi sir dung dién thoai
di dong cao hon. Tuy nhién, dit liéu mgi day lai cho thay mot so tac dong bi dao
nguoc khi cac dot phong toa duoc néi long va viéc di chuyén cia ngudi dan quay
tro lai binh thuong.

Giéi thieu
Trong dai dich Covid-19, nguoi tiéu dung suy nghi lai cach thanh toan cua
ho. Nhitng quan ngai vé 1ay truyén virus qua tién mat dan dén ca nguoi tiéu ding

va ngudi ban hang chuyén sang cac phuong thire thanh toan sé (Auer va cong su
(2020a); BIS (2021)). Trong khi nghién ctru vi sinh hoc cho thay rang tién gidy va
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tién xu khong co nhiéu kha ning truyén cac mam bénh hon cic bé mit tiép xtic
thong thuong khac, viée rat va sir dung tién mat van giam. Cac tim kiém trén
internet vé "tién mat va virus” va cac tir khoa lién quan ting 1én ¢ cac nudc trén
khap thé gioi (Biéu do 1, bang bén trai) - dac biét & nhitng nudc va vao cac tuan co
s6 ca nhiém Covid-19 ting cao hon, phong téa nghiém ngit hon (Biéu db 1, bang
bén phai).

C6 d6i chut trai nguoc, tién mat trong luu thong thyc té ting ¢ hau hét cac
nuéc (Biéu d6 2, bang bén trai). Nhu chang t6i chimg minh dudi day, diéu nay
cling lién quan cac hanh vi c¢6 tinh than trong (vi du nhu dé du trir). Trong khi do,
c6 mot su chuyén doi twong tmg sang thanh toan s6, nhu thanh toan thé khong tiép
xtc, ma khoéng yéu cau nguoi dung ky hoic gd sé dinh dang ca nhan (PIN) tai
diém ban hang (bang & giira).”

Covid-19 da din dén nhirng quan ngai vé s an toan cia tién gidy va tién xu
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Cdc viing mo trong bang bén trdi tir Thang 12/2019-thoi diém dén hién tai (Covid-19).

' 86 liéu tiép can dén ngay 1/3/2021. S liéu thu thap tir tim kiém Google
toan cau ddi vai cac tir khoa duoc chon trong giai doan 2008- 6/2022 dugc phan
chia mic d6 quan tdm tim kiém, véi mic cao nhat 1a 100; * Binh quéan qudc gia
dugc tinh trén mau 954 quan sat theo tan suat hang tuan déi voi AR, AU, BR, CA,
CH, DE, ES, GB, HK, IN, IT, JP, NL, RU, SE, SG, US va ZA. S6 liéu nam 2020. 3
Mt do binh quan qudc gia quan tdm tim kiém trén internet cac tir thé hién trong
bang bén trai.

Nguon: R Auer, G Cornelli va J Frost (2020a): "Covid-19, cash, and the
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future of payments”, BIS Bulletins, no 3, April; Hale et al (2020);
trends.google.com; authors' calculations.
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Pai dich din dén nhitng dich chuyén dang ké trong thanh toan ban 1é, nhung khong phai tit ca déu kéo dai Biéu db 2

Tién mat trong Iwu thong Thanh toan khong tiép xtc ¢, Thanh toan khong xuét trinh thé
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Thanh toan khéna tiéo xtc Thanh toan khéna xuét trinh thé*

Puong doc mau den & bang gitra thé hién ngay 11/3/2020, khi T6 chuc
Y té Thé gioi (WHO) tuyén bé Covid-19 bung phat 1a mot “tinh hudng y té
cong cong dang quan ngai qudc té”.

! Cac duong thé hién thay ddi theo timg nam theo ty 18 tién trong luu
thong trén GDP. 2 Pdi véi AEs, binh quan gian don cua AU, CA, CH, EA, GB,
JP, SE va US. DPbi v6i EMEs binh quan gian don cua AR, BR, CN, HK, ID, IN,
KR, MX, RU, SA, SG, TR va ZA. ® Binh quan tinh theo ty trong GDP cua ty 1¢
gia tri giao dich khong tiép xtc trén gia tri giao dich thuan xuat trinh thé (ca hai
dugc tinh bang USD). * Binh quan tinh theo ty trong GDP cua ty 1é gia tri giao
dich khong xuét trinh thé (CNP) trén tong gia tri giao dich (ca hai déu duoc tinh
bing USD). ° Binh quan theo ty trong cia AU, CA, CH, DE, ES, GB, IT, JP,
NL, SE va US véi ty trong tinh theo GDP nam 2019. ® Binh quan tinh theo ty
trong cua AR, BR, HK, IN, SG va ZA véi cac ty trong tinh theo GDP 2019.

Nguon: IMF, World Economic Outlook; World Bank; Datastream; céc
mang luGi thé toan cau; tinh toan cua cac tic gia. 2. Tuy nhién, khong phai tat

Vi du xem Ardizzi va cdng su (2020), Jonker va cong sy (2020) va Khanra va cong sy (2021).
Xuyén su6t nghién cltu nay ching téi dé cap tdi "cac quoc gia" cd nghia ca cac chi quyén quéc gia va nén kinh té
nhu Hong Kong ma la phan cia moét phan cta mot chi quyén I6n haon.

Vi du, mét khao sat dac biét ctia ECB ndm 2020 cho thay rang ngudi B6 Dao Nha lo ngai I6n vé 1ay nhiém qua tién
mat, trong khi NguGi Ao hau nhu chang lo ngai chit nao (ECB (2020)). M6t vi du khac |3 cai My da trdi qua mot su
thiéu hut tién xu, trong khi Canada cho thay luu thong tién xu giam.

VIEN CHIEN LUQC NGAN HANG — NGAN HANG NHA NUOC VIET NAM n



ca cac xu hudng nay kéo dai vuot giai doan nghiém trong nhat caa dai dich. Cac
giao dich khong xuét trinh thé duoc dung dé mua sim truc tuyén (thuong mai
dién tir), ciing cho thiy ting trudng nhanh chéng trén toan thé gisi (Alfonso va
cong su (2020), nhung nhitng sb liéu nay lai giam khi phong toa két thac va
dich chuyén ting 1én (bang bén phai). O cubi mau cia ching toi, thanh toan
khong xuét trinh thé cham dén gan cac murc trude dai dich & cac nén kinh té
phat trién (advanced economies-AEs), va tham chi giam nhe duéi cac muc
trude dai dich ¢ cac nén kinh té méi ndi (emerging market economies-EMES).

Céac mau thu thap khac nhau ghi lai rang khi cac nén kinh té trén thé gidi
hoi phuc tir ca séc Covid-19 va thich @ng voi mot thé gidi co vac xin, nhiing
cang thang vé virus mai va cac han ché méi, mot vai cu séc co thé tir tir lang
xuéng. Nhung nhitng yéu té khac nhu su quen thudc hon véi cac cach thuc
thanh toan s6 hay su xuat hién nhanh hon cic phuong thtrc thanh toan méi co
thé c6 anh hudng kéo dai va c6 tam quan trong d6i véi hé thong thanh toan.

Bai viét ndy dua ra mot nghién ciru c6 tinh hé thong lién qudc gia vé tac
dong cua Covid-19 1én hanh vi thanh toan. Trong khi cac khao sat da ghi nhén
c6 su thay ddi trong hanh vi thanh toan ban 1é & nhiing thi truong cu thé,* nhung
van c6 khoang trong so lidu cé tan suat cao hon, s6 liéu lién qudc gia vé cac thi
truong thanh toan trén thé gidi. Tac dong caa dai dich — mét cu sé¢ ngoai sinh
ngoai du kién — da thay d6i manh mé theo thoi gian, v6i hang loat 1an song lay
nhidm méi va cac bién phap phong téa va gilta cac qudc gia. Diéu nay dua ra
mot co hoi méi dé danh gia nhiig thay doi trong hanh vi thanh toan béan 1¢
mang tinh hé théng.

Chung t6i bat dau xay dung mot co so dit liéu mai vé thanh toan ban 1¢,
thu thap & 95 nudc tir thang 9/2019 dén thang 6/2022 theo tan sut tuan hoac
thang.* Co so dir liéu bao gom thong tin vé: (i) tién mat trong luu thong; (ii)
thanh toan thé tin dung, dic biét ty & xuat trinh thé, khong tiép xuc va giao dich
khong xuat trinh thé; (iii) nd luc cia NHTW vé nghién ctru va phat trién tién ky
thuat s6 cia NHTW (CBDCs); (iv) luot tim kiém trén internet do luong sy quan
tam cta nguoi dung d6i véi cac chii dé lién quan tdi thanh toan, nhu “ATM gan
t6i”, “Tién mat Covid” va CBDCs va (v) sir dung tng dung thanh toan s, vi du

6 Ciling c6 su khac nhau I6n theo miic dé quéc gia-thai gian. Vi dy, My da trai qua ba lan séng khac nhau. Nhiéu nuéc

& Dong Au da khong bi anh hudng bai lan séng dau, nhung rat bi anh hudng bdi lan séng th(r hai — va Trung Quéc
dén nay da tranh dugc lan song thi hai.
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s6 luot tai vé& va ngudi dung hang ngdy cac tng dung thanh toan hang dau & cac
nude. Chung toi cling thu thap thong tin vé tinh nghiém trong cua dai dich
Covid-19 (su nghiém ngit cua cac bién phap phong tda, cac chi sé dich chuyén
Google, va cac ca mdi nhiém va tong sé ca mic twong quan Vi dan sé) va cac
chi sb tai chinh va kinh té vi mé. Co s dit liéu "Tuong lai ctia Thanh toan" nay
ldy tir cac ngudn thong tin cong khai va cac ngudn phu hop khac, duoc tu do
tiép can trén website ctia BIS. Bo dir liéu nay con bo sung thém cic ngudn cong
khai khéac, nhu s6 liéu théng ké Sach o hang nim (Red Book).

Tiép dén, chung t6i chimg minh cac xu huéng chung va khac biét co s
gitra cac nudc trong cac hanh vi thanh toan trude dai dich, mac d6 bi anh huong
boi dai dich, phan ¢ng cua cac nudc vé mat cac chinh sach ngin ngira bénh dich
va sy thay d6i trong hanh vi thanh toan.” Theo chiéu thoi gian, sy hién dién cua
nhiéu “lan soéng” lay nhiém moi va cac bién phap phong toa (ma khong dong
nhat gitta cic nudc) ham ¥ rang ching ta c¢6 thé phan tich nhiing thay doi ca
trong nhitng giai doan cing thing va giai doan tré lai binh thuong sau dai dich.?

Pé tim hiéu sy khac biét nay, chung t6i dung mot phuong phap hdi quy
dang bang cho 18 nudc ma c6 day du s6 liéu vé tién mat, thé va ang dung thanh
toan trong giai doan thang 12/2019 dén thang 12/2020 — 1a giai doan dai dich
nghiém trong. Chung t6i nhan thay, thir nhat 1a khi mac do cing thang cua dai
dich cao hon thi tién mat trong luu thong nhiéu hon, thanh toan khong xuat trinh
thé va viéc tai ung dung thanh toan ciing ting 1én. Tht hai, chung t6i thdy muc
d6 gia tang str dung dich vu thanh toan sb trong sudt dai dich 13 thip hon & cac
nudc ¢6 muc s hiru dién thoai di dong cao; viéc tiép can véi cac thiét bi di
dong gitp giam nhe su bién dong trong hoat dong thanh toan.

Mot dong gdp quan trong vao nghién ciru nay 1a viéc thiét lap co so dix
liéu ciia cac qudc gia vé hanh vi thanh toan ban 1¢ va chung toi str dung dit liu
nay dé minh chang cac tac dong cua dai dich. Piéu nay phu hop véi cac nghién
ctru kinh dién vé kinh té hoc vé lya chon thanh toan ctia ngudi tiéu dung
(Humphrey va cong su (2001), Klee (2008) va Koulayev va cong su (2016)).
N6 ciing pht hop véi nhitng thay d6i vé viéc ung dung cong nghé tai chinh
trong cac dai dich da xay ra trong qua khtr (Aksoy va cong sy (2021)). Cudi
cung, né bd sung thong tin cho cac nghién ciu trude do, dé cang cd cac phat
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hién cho rang sy xuit hién cac phuong tién thanh toan 1a két qua truc tiép tir
viéc thay ddi cac phuong thtc chi tidu (Alvarez va Argente (2020), Brown va
cong su (2020), Felt (2020). Ebner va cong su (2021)) va chu ky kinh té téng
hop (Chodorow-Reich va cong sy (2018)). Chung t6i mé rong nghién ciru bang
cach tong hop sb liéu toan dién tir giai doan gan ddy nhat va dua ra bang ching
vé nhitng thay ddi trong dai dich Covid-19.

Co s6 dir liéu cua chung t6i c6 thé duoc sir dung cho cac chinh sach
cong. Panh gia nhitng dich chuyén nay trong hanh vi thanh toan cé ¥ nghia
quan trong cho mot sé linh vuc hoat dong cua cac NHTW va Chinh pha - nhu
xay dung cac chién luoc thanh toan ban 1€, chién lugc tai chinh toan dién, ting
cuong quy dinh vé tién mit, cling nhu xem xét vé phat hanh CBDC ban 18. Vi
cac két qua nghién ctru nay, chung t6i cho thay tinh khong déng nhét trong su
thay doi vé hanh vi thanh toan ban 1¢, va cac chinh sach cong s& phai thich ung
V6i cac boi canh phap 1y khac nhau. Co sd dit liéu nay ciling c6 thé phuc vu céac
nha nghién citu vé cac khia canh kinh té hoc ciia hoat dong thanh toan.

Nghién ctru nay duoc ciu tric nhu sau. Phan hai mé ta viéc xay dung co
s& dir liéu ctia chiing t6i vé cac hanh vi thanh toan ban 1é suét thoi gian dai dich.
Phan ba hinh thanh ca cic xu hudng chung va su khac nhau theo thoi gian va
quéc gia. Phan bon thao luan cac phan tich hoi quy cua ching toi vé nhitng thay
d6i trong cac hanh vi thanh toan d6i voi mot tap hop so liéu 16i ctia 18 quéc gia.
Phan nam thao luan cac xu hudng lién quan ddi véi chinh sach, xoay quanh céc
noi dung cu thé, gém (i) thay doi trong lap truong ciia cac NHTW vé phat hanh
CBDC ban 18, (ii) truyén thong vé cac chién luoc thanh toan ban 1é va (iii) ting
cudng quy dinh di véi viéc cung ung tién mat vao luu thong.

2. Xay dung twong lai co sé dir li¢u thanh toan

Co so dit liéu dugc tong hop boi cac tac gia tir cac ngudn thong tin riéng
va cong khai. Pay 1a s liéu “16i” tap hop tir 18 qudc gia trong thoi gian tir cudi
thang 12/2019 toi cudi thang 12/2020, va mot tap hop dir licu “mé rong” 1én
dén 95 qudc gia trong giai doan tir thang 9/2019 t6i thang 6/2022. Ca hai nguén
dir liéu nay bao gdm nam linh vuc chu d¢, véi tan suat thu thap theo tuan hoic
thang:

i. S6 liéu vé tién mat trong luu thong va rat tién mat. S6 lidu vé tién mat
trong luu thong cong khai tir cac NHTW quéc gia va cac to chuc qubc té,
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thuong theo tan suat thang. Dé cac chudi s6 liéu c6 thé so sanh va xur Iy yéu td
mang tinh thoi vu, ching ti tinh toan su thay doi vé tién mit trong luu thong
theo ting nim, tinh theo diém phan traim (pp). D4i Voi céc thi trudng dugc chon
(vi du Australia, India, Netherlands, Russia, Spain, Switzerland va the United
Kingdom), sb liéu theo cac tan suat khac nhau vé rat tién tai ATM c6 thé giup
danh gia liéu nhiing thay doi vé tién mit trong luu thong cé phai do rat tién
nhiéu hon hay do tién gui giam.

ii. Cac s6 liéu vé thanh toan thu duoc tir cac mang ludi thé toan cau ¢ 18
nuéc trong khoang tir thang 9/2019 t6i thang 5/2022. Chudi s6 liéu riéng nay
duoc thu thap boi cac tac gia tr cac mang Iudi khac nhau, phu thudc vao cac
thoa thuan vé sb liéu. Cac chi sé bao gém cac ty 1é giao dich c6 xuat trinh thé
trén tong giao dich thuan, ty 1¢ thanh toan khong tiép xtc trén tong s giao dich
Xuat trinh thé, va ty 1 giao dich khong xuét trinh thé trén tong giao dich thuan.
Cu thé, cac giao dich c6 xuét trinh thé 13 cic thanh toan dugc thuc hién bang
mot thé ghi ng hoac thé tin dung (hoac mot thé ao trén smart phone) ma duoc
quét qua hodc gitr gan mot diém chap nhan thé (card terminal). Vi du phé bién
nhat 14 cac giao dich tai diém ban hang trong ctra hang (POS). Cac giao dich
khong tiép xuc 1a mot phan cua cac giao dich trinh thé va twong thich véi cac
thanh toan thuc hién bang cach cham maot thé khong tiép xuc voi mot diém POS
hd trg khong tiép xtc. Cudi cung, cac giao dich thanh toan khong xuat trinh thé
tuong thich véi cac thanh toan duogc thuc hién tir xa ma khong can xuat trinh thé
vat chat. Vi du dién hinh 1a mot mua hang truc tuyén online. Tuy nhién, viéc
nay ciing c6 thé bao gdom giao dich “mua trong ctra hang” (in-store purchase)
v6i mot (g dung trén mobile phone ma luu gitr chi tiét thé va dung thong tin
gan hién truong (near-field communication - NFC). Tuy vay, dit liéu khong thé
phan biét nhitng giao dich nay véi cac giao dich thanh toan khong xuat trinh thé
khac. Cac ty 1& nay duoc tinh toan theo gia tri noi té, gia tri tinh theo USD’ va
s6 luong cac giao dich. P6i voi mdi loai hinh, chung t6i tao ra mot chudi tong
hop cap d6 qudc gia vai mot binh quén trong sé cua cac chudi tir hai mang ludi
thé, dua trén cac udc tinh thi phan theo khu vuc. Chung toi ¢ str dung nhiéu
thdng ké & muc do nho dé duy tri d6 tin cay.®?

iii. Cac s6 lidu vé cong viéc va lap truong cua cac NHTW vé CBDCs.
Déi véi diéu nay, chung toi dung thong tin cong khai vé cac dy an nghién ctu
va phat trién CBDC, phat biéu cua quan chicc NHTW vé phat hanh CBDC va
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mot s6 bai phat biéu cua cac quan chitc NHTW vé CBDC ban 1é va ban budn
(Auer va cong su (2020b)). S6 diém danh gia cua du an co thé lay gid tri 0
(khong c¢6 nghién ctru CBDC cong bd), 1 (co nghién ctru), 2 (c6 thir nghiém)
hodc 3 (c6 CBDC hién hanh). S liéu lan dau tién duoc 1ap theo chudi thoi gian,
cho phép cac nghién ciru xem xét nhimg thay doi trong 19 trinh thuc hién dy an
CBDC theo thoi gian. Lap trudng phat ngdn duoc tinh toan dbi véi s6 phat ngon
c6 1ap truong tich cuc vé phat hanh CBDC tir co so dir liéu phat ngdn cia cac
quan chuc NHTW cua BIS. Cac tac gia da danh ma mot phat ngén trong d6 mot
quan chiee NHTW thong bao cong viéc CBDC hoac ghi nhan htra hen 1a tich
cuc; cac phat biéu trong d6 cac ri ro cta viéc phat hanh CBDC duoc nhan
manh hoic phat ngon rang phat hanh CBDC 1a khong can thiét duoc danh ma 1a
mot lap truong ti€u cuc, va cac phat ngon khac dugc danh ma trung tinh.

iv. S6 lieu vé quan tam tim kiém internet vé tién mat va lay truyén
Covid-19, khoang cach toi ATMs, mua sam truc tuyén va CBDCs. Thong tin
nay cong khai tir cac xu hudng cua Google Trends. Chung t61 dung céc tur khoa

“tién mat corona”, “tién mat covid”, “tién mat virus”, “ti€n xu covid”, “tién Xu
29 (15 2 (15

virus”, “ATM gén t61”, “ctra hang truc tuyén , “mua sam truc tuyén , “‘si€u thi
truc tuyén”, “CBDC” va chu dé “tién ky thuat sb cia NHTW”.*

v. S liéu vé luot tai va str dung tng dung thanh toan. Cac chudi so liéu
nay 1a cac so liéu riéng duoc tong hop bdi cac tac gia tir Thap Kiém duyét
(Sensor Tower), cong ty ban sd liéu tu nhan. Chung t6i béo céo tong sb cac luot
tai cac ung dung thanh toan trong top 25 tng dung tai chinh & mdi nudc, theo
phan loai bdi Sensor Tower tir cac Google Play va Apple App. Chung t6i da
danh gia cac tng dung tu nhan cho tat ca 18 nudc va lya chon nhitng ung dung
cu thé vé thanh toan.> Mau két qua bao gdm cac ung dung duoc gidi thiéu boi
cac cong ty cong nghé 16n, cong ty fintech, cac t6 chirc tai chinh dang hoat dong
va cac cong ty khac gidi thiéu cac dich vu phi cong nghé (vi du cac nha ban 18).
Chung t6i cling cung cap s6 ngudi dung co giao dich hang tuin cua cac Gng
dung thanh toan nay, nhu udc tinh cua Sensor Tower. Ca hai chudi dugc chia
theo dan s ting nudc nhu cung cap boi World Bank.

Ngoai ra, chung t6i da thu thap thong tin so liéu vé Covid-19 nhu sb ca
nhiém Covid-19 dugc bao cdo (ca tong sé truong hop va truong hop moi), duogc
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chia theo 100.000 cu dan; va s6 ca mac méi. S liéu duoc lay tir Thé giéi Dir
liéu ctia chung ta (Our World in Data) va Karlinsky va cong su (2021). Chung
t6i cling st dung céc chi sb cua Hale va cong su (2020), cung cip thong tin vé
muc do nghiém ngat cua cac bién phap phong toa, dién bién cac phan ung cua
chinh phu, cac sang kién lién quan dén ngan chan va bao vé sic khoe ciing nhu
cac chinh sach hd tro kinh té duoc ap dung dé dbi pho vai dai dich Covid-19 .
Cac chi s nay duoc téng hop tir mot bo gdm 20 chi s6 phan hdi cua chinh phu
va lay cac gia tri tir 1 (it nghiém ngdt hon) dén 100 (nghiém ngat hon)®. Cubi
cung, chung toi sir dung dit lidu tir Google Mobility Index vé tinh di dong trén
cic danh muc dia diém khac nhau nhu cira hang ban 1¢, trung tam giai tri, cua
hang tap hoa va hiéu thudc, cong vién, tram trung chuyén, noi lam viéc va khu
dan sinh.

" Cac gia tri tinh bang USD (ca cac giao dich trinh thé va CNP) dugc tinh tir 56 liéu co
s hang ngay va dugc chuyén doi sir dung muc ty gia hang ngay. "Ty 1& Xuét trinh thé" hang
tuan duogc do bang USD (dién dat nhu gia tri USD Xuat trinh thé hang tuan/(gia tri USD trinh
thé hang tuan + gia tri USD khong trinh thé hang tuin)) 13 khong nhat thiét tring véi ty 18 do
bang dong noi té, vi du néu ty gia bién dong va twong tng nhiéu hon giao dich trinh thé xay
ra trong sudt cac ngay trong tuan trong khi cac giao dich khong xuét trinh thé dién ra trong
sudt cudi tuan. Tuy nhién, thyc té, nhitng khac biét nay nho.

8 Pbi v6i mdi nude, chung toi nhan gia tri cua mdi chi sé cho mdi mang lusi the &
nudce d6 theo thi phan caa mang ludi the d6 ¢ khu vuc d6 (Asia-Pacific/Middle East/Africa,
Canada, Europe, Latin America va United States). Nhiéu thong ké 1a bién ngiu nhién nho ma
bao dam rang khong bén nao c6 thé tinh gia tri chinh xac ctia mdi chi s6 cho bat ky mang ludi
nao duya trén s6 lidu cong khai va s6 liéu riéng cua (bat ky mang luéi riéng 1é nao khéc).

%34 lidu cac xu hudng Google Trends duoc chuan hoa theo cip do qudc gia bing tdng
s6 tim kiém cua timg nudc va thoi gian ho dua ra. Nhu vy, chung t6i nhin vao cac chudi co
thé so sanh theo thoi gian. PSi Vi quan tdm tim kiém internet vé tién mat va lay truyén
Covid-19, ching toi chi dong bo qua tir khoa "tién xu corona” vi "corona" trong mot vai
truong hop duoc dung nhu mot phién 4m cua cac dong "Krone" caa Pan Mach, "Krona" cua
Thuy Pién hay "Koruna" ctia CH Séc. No6i cach khac, mot s6 dong tién ¢ "corona" hay mot
tir trong tu trong tén. Lo ngai ciia chiing toi 1 bao gdm tir ndy ma khong thém tir "virus" s&
lam chéch sé do quan tam tim kiém ddi véi cac nude do.

19 Chung t6i dwa vao ung ho cia nhimg ngudi néi tiéng ban xi trong cac truong hop

6 P& biét them chi tiét, coi "Methodology for calculating indices” and “Codebook for the Oxford Covid-19 Government

Response Tracker.”
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tén cac ung dung bang tiéng Arabic, Czech, Chinese, Korean, Japanese, Hindi, Hungarian,
Russian va Thai.

Bang 1 dwa ra s6 li¢u thong ké mé ta vé cac bién chinh cho b dir li¢u cot
16i ciia 18 quéc gia tir thang 12/2019 dén thang 12/2020, dwoc sir dung trong

cac phép hdi quy tiép theo.

S0 liéu thong ké mo ta, co sd dir lidu 161

Bang 1

Thay  doi
trong 4
tuan cua

SO quan sat

Trung binh

Léch chuan

Nho nhat

LN nhat

Tien  mat
trong luu
thong (1)

954

0.88

2.63

—-13.80

14.80

Giao dich
khong can
Xuat trinh
thé

chia sé
trong  sb
luong giao
dich

954

0.46

4.50

-16.72

23.32

S6 luot tai
xuéng ng
dung thanh
toan  trén
moi

100 nghin
nguoi (2)

954

3.32

67.83

—-143.81

146.09

Top 25 tng
dung  tai
chinh hang

954

16.08

942.12

-11,724.0

14,390.6
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dau

trén
100.000
nguoi

Cuong do | 954 -1.33 20.24 —-88.00 75
tim  kiém
cua Google

cho “ATM

A

gan to1

Chi s6 | 882 5.21 18.07 —26.86 89.81
nghiém
ngat  cua
Covid

Chi s6 dil|774 -2.38 18.00 —82.34 36.94
dong cua
Google (3)
S6 ca mac | 954 12.66 60.71 ~361.91 594.59
mai trén
100.000

nguoi (4)

(1) Bé giai quyét xu huéng mua vu, chi s6 dé tinh toan su thay doi theo mdi ky
bdn tuan trong sy thay d6i hang nam cua tién mat trong luu thong.

(2) Thay doi trong 4 tuan vé so luot tai xudng (ng dung thanh toan trong s6 25
ng dung tai chinh hang dau cua quéc gia, duge Sensor Tower phan loai. Loai
bo bién c6 gia tri bat thuong ¢ phan tram tht 5 va 95.

(3) Thay d6i trong 4 tuan ddi voi chi s vé mic trung binh danh muc dia diém
ctra hang ban 1€, trung tam giai tri, phuong tién cong cong, nha ga va noi lam
Viéc.

(4) Thay doi trong 4 tuan, duoc loai bo bién gia tri bat thuong ¢ phan tram tha
2,5va97.,5.
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Trong Phu luc, Bang A1 dua ra sd liéu théng ké mé ta cho bo di liéu mo
rong caa 95 qudc gia tir thang 1 nam 2020 dén thang 6 nim 2022.

3. Xu hwéng chung va tinh khdng dong nhat trong hanh vi thanh
toan ban 1é

Dit liéu cho thay rd rang rang dai dich da c6 tac ddong manh mé dén hanh
vi thanh toan ban 1¢. Mic du khong c6 dit liéu tan suit cao vé viéc sir dung tién
mat trong cac giao dich, nhung chung t6i c¢6 thé xac nhan rang tién mat trong
lwu thong da ting manh trong mau khao sat, véi toc do tang truong trung binh
10% hang nim vao quy 2 nim 2020 (Biéu do 3, bang bén trai). Pham vi gita
cac vung thuc su bi thu hep trong bén thang dau tién, so véi giai doan trude dai
dich, cho thay mic d6 gia ting ¢ nhiéu nén kinh té trong mau 1a twong ty nhau;
tir thang 7/ 2020 trd di, n6 mo rong ra khi xu huéng & cac qudc gia rat khac
nhau. Vao cubi nam 2021, ty 1¢ trung binh cuta tién mit trong luu thong so vai
GDP dat 8% trong toan bd mau cua ching t6i, nhung da giam nhe vao nim
2022 (bang ¢ giira). Trong khi d6, cac tim kiém trén internet cho cum tir “ATM
gan t6i” - pho bién ddi véi ngudi dung rat tién mit, dac biét 1a ¢ nhimg dia diém
xa la - d3 giam xubéng mot cach dé hiéu, véi mirc do phéan tan 16n hon theo thoi
gian (bang bén phai; xem thém Garratt va cong sy (2020)). Bén cudi mau, sb
luot tim kiém nay da tang tro lai.

Tién mat trong lwu théng ting manh, trong khi lrrgt tim kiEm may ATM giam Hinh 3

1

Bién dgngtign mittrong lvuthdnghangndm iz mit trong Iwu théng so véi GOP Tim kiEm trén Internet cho "ATM gin toi®

£ s GDP Chi s& Index

20 125 60

15 10.0 45

10 75 30
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0 25
|||I|||I|||II|||||| ||||||||||||||||l |||I||||||II|II||
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— Trung vi I Botraigitva = = Trungbinh

Cac dutng thang ding mau den Bidu thi ngdy 11 thang 3 ndm 2020, khi T4 chic ¥ 8 The gidi (WHO) tuyén b dot bng phat
dich Covid-12 15 “tinh trang kh&n c&p v& sitc khae cing ddng g4y quan ngai qudc t8”. MAu bao gbm tdi da 95 qudc gia.

1 Puwéing trung binh éng 12 thang cOa ty & tién mt lwu théng trén GDP

Meudin: IMF, Trién vong Kinh t& The gidi; Déng dif 11&u; ¥u hudng Google; DF liéu quéc giz; tinh todn cla tac gia.
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Nhiing thay doi trong thanh toan bang thé xuat hién trén dién rong. Doi
Véi cac nudc ¢ phan vi tha 75, ty 1€ st dung thé chi giam nhe tur gitra thang 3
dén gitra thang 4/2020, cho thdy xu huéng nhin chung khong d6i so véi giai
doan truéc dai dich. Pdi véi cac nude dat trung vi, ty 1 nay giam khoang 20
diém phan tram, tir 75% giao dich ngay 11/3/2020 xudng con 54% & mac thap
nhat ngay 13/4/2020, trudc khi phuc hdi (Biéu d6 4, bang bén trai). Cac giao
dich khong xuét trinh thé cua nudc nam & trung vi da tang 18 diém phan trim
trong giai doan cao trao ctia dai dich, nhung lai giam vao cubi mau (bang trung
tam). O phén vi thir 75, s6 liéu (giao dich khong xuét trinh thé) twong tu di ting
15 diém phan tram, trong khi & phan vi thir 25, sb liéu (giao dich khong xuat
trinh thé) hau nhu khong thay doi. Ty 1¢ giao dich khong tiép xuc di ting &
nhiéu qudc gia va van cao hon vé mit ty 18, tiép tuc cho thay su phan tan rong
trong giai doan kiém tra (bang bén phai).

Thanh todn thé chuy&n sang thanh todn tif xa va khéng tifp xick

Hinh 4
Thi phn giao dich qua thé Thi phan giao dich khéng dung thé vat Iy Thi ph&n giac dich khdng tiép xic
trong giao dich ding the
Tyl Tyl Tylé
08 05 0.8
07 04 06
06 03 0.4
05 02 02
o0 b o 0 1 04 P T T R R T (TN 15 | R T T [ T T T I L1
2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022

— Trungvi g £0 trai gitta

Cac duing thang ditng mau den bidu thi ngay 11 thang 3 n&m 2020, khi T8 chirc ¥ 18 ThE gidi (WHO) tuyén bd dot blng phat
dich Covid-12 13 “tinh trang kh&n cip v& sifc khoe cdng d8ng g4y quan ngai quic 8. M3u bao gém AR, AU, BR, CA, CH, DE,
ES, GB, HE, IN, IT, IP, NL, RU, SE, SG, US, ZA.
1 . w ; .
Dua trén so lvgng giac dich.
Ngutn: Mang lwdi the toan cau; tinh toan cla tac gia.

Viéc str dung cac tng dung thanh toan da cé su tang nhanh trong dai
dich va tiép tuc ting cao hon so véi trude dai dich. Sé luot tai xudng cua cac
g dung thanh toan 16n nhat va udc tinh muac sir dung thyc té da ting o cap do
toan cau (Biéu db 5, bang bén trai). Luot tai xuong di ting ngay ca trudc khi
xay ra dai dich va c6 xu hudng cao hon vao thang 11 trudc cac ngay 1& ¢ nhiéu
qudc gia va cac sy kién mua saim nhu Ngay Doc than ¢ Trung Qudc. Tuy nhién,
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trong nam 2020 va 2021, luot tai xudng con cao hon nira vao thang 1 dén thang
3, do céc ca nhiém Covid toan ciu gia ting va nhiéu ho gia dinh phai ¢ trong
nha. Vao thang 11/2021, khi dai dich Covid gia ting & An Do, luong st dung
hang tudn da tang 1én, tic dong dang ké dén tong sb luong sir dung toan cau.
Trong cac qudc gia, s6 luot tai xudng da tang dang ké trong nhimg thang dau
tién xay ra dai dich va mot lan nita vao dau va cudi naim 2021 (bang ¢ giita).
Uéc tinh s6 lugng nguoi dung c6 giao dich hang tuan cho thay mic tang truong
6n dinh hon (bang bén phai).

Nhitng thay d6i nay xay ra trong bdi canh mot sé thay doi cau tric cham
hon trén khap thé gisi. DPac biét, viéc st dung tién mat da giam ¢ nhiéu nuéc
(Biéu dd 6) - ca AE va EME. Tuy nhién, cac chi s6 nhu sy ton tai cua cac to tién
ménh gia nho cho thiy ¢ nhiéu nudc, tién mat van 1a mot phuong tién thanh
toan quan trong; that vay, “tién mat van 1a vua” (Bech va cong su, 2018). Thanh
toan bang thé tin dung dugc dy bao s& ting so véi san luong toan cau (RBR,
2021); cac du bao vé mirc d6 chip nhan thanh toan bang thé tin dung hién da
dugc diéu chinh ting 1én.

Tai xuéng rng dung thanh toan va xu hwéng gia ting Hinh 5
Téng =& Igt tai xung valugng ngwdri sivdung  LWottaixubng cla cac ¥ngdungthanhtoan  Lwgtsirdung hang tulin cac (ng dungthanh
hang ngay cac (Pngdung thanh toan hangdsu  hangdsu theo quac gia todn hang 95u theo quic gia
56 lugng trigu S8 luwgng, trigu 53 trén 100.000 ngwoi 56 trén 100.000 ngwi
25 600 400 8,000
20 480 300 6,000
15 360 200 4,000
10 240 100 2,000
5 aaabewlbhoabveelay 120 AR T A v bhoobooa 0

2018 2019 2020 2021 2022 2018 2019 2020 2021 2022 2018 2019 2020 2021 2022
Lhs: == S8 lugt tai xudng — Trungvi .
Rhs —  Ngwivi sl dung hangtuin

Cac dwimg thing dirng mau Jen bigu thi ngay 11 théng 3 n8m 2020, khi T8 chirc ¥ t& Thé gidi [WHO) tuyén ba dot bing phatdich Covid-19 13
"finh trang khdn c3p v sifc khe cing dong gdy quan ngai quic t&”. M3u bao gom tdi da 95 quédc gia. Dwa trén 20 (fng dung tai chinh hang
d3u theo qudc gia cu thE vE s& lwgt t3i xudng tuyét dai dwgc Sensor Tower phin loai.

Meudn: Senzor Tower; tinh todn cla tac gis.
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Viéc st dung tign mat d3 giam trwedc Jai dich

Bon vi % Hinh &

Thi trweeng moi ndi MEn kinh t& phat trién

Ty|& tin mat trong téng giao dich theo khai lvgng: I 2010 W 2020"

N 3 g8 B8 §

1 Purgc woc tinh

MNgutin: McKinsey [2020): Bao cao thanh todn toan c3u, thang 10.

Mot su thay ddi dic biét dang chi y trong thoi ky dai dich 1a su quan
tam va thar nghiém ngay cang tang d6i voi CBDC. Pay c6 thé 1a mot dang tién
té mai, thir ba ctia ngan hang trung uong, bén canh tién mit va du trir ngan hang
trung uwong danh cho céc ngan hang thuong mai. CBDC dang dugc kiém tra vé
kha ning giam chi phi thanh toan, ting cuong tai chinh toan dién, bao vé quyén
riéng tu va thic diy doi méi sang tao (Auer, Frost, Lee, Martin va Narula
(2021)). Nghién ctu vé CBDC da duoc tién hanh trong vai nim, nhung ting toc
vao nam 2020 (Auer va cdng su (2020c)). Vao thang 4/2020, NHTWTrung
Quéc (PBC) da trién khai thi diém déng nhan dan té dién tir ca Trung Quéc (e-
CNY) tai cac thanh phd Tham Quyén, T6é Chau, Thanh D6, Hing An va “Khu
vin phong Thé van hoi Mua dong 2022” ¢ Bic Kinh. Vao thang 10/2020, Ngan
hang Trung wong Bahamas di ra mat Sand Dollar, mot phién ban k¥ thuat so
ciia dong d6 la Bahamas (NHTW Bahamas (2020)). Vao thang 3/2021, Ngan
hang Trung wong Pong Caribe (ECCB) di thong bao trién khai DCash ra cong
chung va thang 10/2021, Ngan hang Trung wong Nigeria (CBN) dé ra mit e-
Naira. Ngin hang trung wong Jamaica da thong bao bat dau trién khai CBDC,
JAM-DEX vao quy dau tién ctia nam 2022. Ngoai nhitng thong bao giy cha ¥
nay, cac ngan hang trung wong trén khap thé giéi di dua ra nhitng danh gia tich
cuc hon vé tiém ning ctia cic CBDC ban 1¢ trong céc bai phat biéu cta ho (Biéu
d6 7, bang bén trai). Cong viéc nghién ctru va phat trién CBDC da bat dau duoc
trién khai manh mé hon, véi hon 60 dy 4n CBDC duoc cong bd cong khai vao
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thang 3/2021 (bang bén phai). Trong khi d6, 90% trong sé 81 ngan hang trung
wong tra 10i trong mot cudc khao sat cho biét ho hién dang nghién ctu CBDC
(Kosse va Mattei (2022)).

Céng viéc nghién clru CBDC &3 ting t6c trong dai dich Covid-19

Hinh 7
Cac bai phat bigu cia ngdn hang trung w'ong vé CBDC oo tinh tich cwc MhiEu ngdn hang trung wong cé dw an CBDC
1
hon 56 lwong phat bigu 58 lwgng dw &n
100
75
50
25
-40
|||||l||||||||||I|||Il||||| ||||I|||||||||||||||I|||I||
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2016 20017 2018 2019 2020 2021 2022
Téng 58 bai phat bidu: = [RNg, tich cuc - tidu cuc Bi&m du an CBOC tich 1y? Banlg Ban budn
Phat biu tich cwc Phat bidu tidu cuc Nghién ciru
B CBDC ban & | B Thidiém |
B CBDCbén budn (] B Fhathanh

Cac dwing thing dirng mau den bidu thi ngay 11 thang 3 nSm 2020, khi T& chifc ¥ t& ThE gidi [WHO) tuyén bé dot bung phat dich Covid-19 13
“tinh trang khdn c3p v& si*c khoe cong dong g3y quan ngai quic t&*

T Tim kiEm tir khda “CBDCY, “tign k§ thudt 567 va “tign ki thudt s6”_ Viéc phan loai dua trén phan dodan cia tac gid. Bidm =8 nhin gia tri—1 néu
|5 p trirting bai phat bidu rd rang |13 tiéu cwc hodc trong tredng hop ngwdi ta noi rd rang ring hién tai khéng co k& hoach cu thé nao 4€ phat
hanh tign ki thudt 8. MA nhén gia tri +1 néu |&p triedng bai phat bidu rd rang 13 tich cwc hodc mét dw an/thi iém d3 durge trién khai hodc
dang trong qua trinh trién khai. Cac bai phat bigu khac (khong hign thi) 3 duoc phéan loai 13 trung 1&p.

2 Dwa trén cac bo cdo dwac truyEn dat chng khai. Téng 56 dim tich Iy trong m&i nhém. Bidm cé thé nhin gia tri O khi khéng cé dw &n nao
duwgc céng bé, 1 trong treding hop nghign cify, 2 trong trrding he'p thi diém dang dign ra ho3c 3 hoan thanh va 3 chophat hanh CBOCBE bigt
th&m thing tin, xem Auerva céng suw (2020c).

Pang cha ¥, mot s6 du an CBDC cua ngan hang trung wong di duoc
cong bd rat gan véi thoi gian ban hanh Lénh dong cira vao thang 3/2020 (Biéu
dd 8, bang trai). Mic du & nhiéu nudc van con qua sém dé cé thé biét viéc phat
hanh c6 duoc xem xét thong qua hay khong nhung méi quan tdm cua cong
chung dén chu dé nay van & muc cao (bang bén phai).
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Cac ngén hang trung wong d3 ndng clp cong vide nghién clru v& CBDC Hinh 8
Céng viéc vé CBDC ban l& duwoc ting thc... ..va chi d& ngay cang trd nén phd bién
Chi =& Index Mirc dd quan tédm theo thii gian, chi s6 Index
0.06 15
10
5
“Il | 0.00 0
| [ | [ | I I | | I [ I | | ] ] I I | | I | | I I I | I ] ] | ] ]
2018 2019 2020 2021 21}22 2018 2019 2020 2021 2022

— Delta v& digm s& dv an CBDC ban 12 trong 4 tudn Quan tam, tim kiém CBDC wmm Trungbinh

Cac duting thang ditng mau den bidu thi ngay 11 thang 3 ndm 2020, khi T8 chic ¥ t& The gidi (WHO) tuyén bE dot bung
phat dich Covid-19 13 "tinh trang khan cAp vé& sifc khoe céng déng g8y quan ngai quéc 18",

1 M3u bao gdm 54 quéc gia.

2 Trung binh v& lgng quan ta@m, tim kiém trén Google Trends cho ti khoa "CBDC" va chi d& “Tigén ki thudt s8 cla Ngén
hang Trung rong”. Mau bao gém tdi da 95 qudc gia.

Mgudn: Auer va cing su (2020c); trends.google.com; tinh toan cla tac gia.

4. Phan tich thuc nghiém

Cach tiép can phan tich thyc nghiém cia chung t6i nhu sau. Ching toi
hoi quy mot loat cac chi s vé hanh vi thanh todn ban 1é (tién mit trong luu
thong, thanh toan khong tiép xtc va khong xuat trinh thé, quan tam tim kiém, st
dung ung dung thanh toan) so véi cac thudce do vé cudng do cua dai dich Covid-
19 va mot s6 bién phap kiém soat. Pé dam bao kha niang so sanh, chung toi gioi
han héi quy & 18 nudc ma chung toi ¢ tat ca cac chi sd, trong khoang thoi gian
tir thang 12/2019 dén thang 12/2020. Cac udc tinh co ban c6 dang:

Y,

Li—

=+ a +BX + gy (1)

trong d6 bién phu thudc Yi, 1a: (i) thay d6i trong 4 tuan so véi thay doi
hang nam cua tién mit trong luu thong, (i) ty 1 giao dich khong xuét trinh thé
trong téng giao dich rong sir dung thé hoac (iii) lwot tai xubng trong sé cac ung
dung thanh toan hang dau so véi tong dan sb. C4c bién doc lap trong vecto X, 1a
nhiing thay doi trong 4 tuan trong: Stringency;.;, mot chi s6 vé mic d6 nghiém
ngat cuaa bién phap ngan chan Covid-19 (Hale va cong su (2020)), Mobility; .1,
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chi s6 di dong ctia Google va ca bénh méi cases; .1, s6 ca bénh méi trén 100.000
dan s6.” Chiing t6i ciing do ludng cac udc tinh tuong tac dudi dang:

Yilt_l = + o + ﬁXl-,t_l =+ YMﬂ-b“ESi,nXi,t—l + Ei,t {2}

Trong d6 bién Mobile;o thé hién mirc sir dung dién thoai di dong trén
100 nguoi truong thanh trude dai dich — day 1a chi sé do ludng viée tng dung
k¥ thuat s6°. Hinh 9 cho thiy sy phan bd xuyén qudc gia ciia bién sb nay.

Hinh 9: S6 luong dién thoai di dong trén 100 nguoi dan & cac nudc — Sb
liéu nam 2019

Ngudn: Ngan hang thé gioi

HE ZA  RU &G 1P IT SE DE MWL CH AR ES GE AU US  BR CA IN

Drata for 2019.

=

m.

Source: World Bank.

Bang 2 cho thay két qua qua sat ddi vai tién mit trong luu thong®. Cot 1
cho biét ring cac bién phap cach ly chit ché co6 mdi lién quan dén luong tién
mat ting cao hon trong luu thong trong mau khao sat. Su gia ting do léch mot
tiéu chuan trong chi s6 nghiém ngat tuong ang vai ting tién mat trong luu thong
0,8 diém phan trim. Cum tuong tac trong cdt 2 cho thdy khong cé su khac biét

! Théng ké mé ta va tuwong quan theo cip duoc dua ra trong Bang A1 va A2 trong phan phu
luc.

® Theo dinh nghia ISO, tudn d4u tién ctia nam 2020 bao gdm khoang thoi gian 30 thang 12 nam 2019
— 5 thang 1 ndm 2020. Tuan nay thuong bi loai khoi phan tich.

° Lugng tién té trong luu thong c6 thé bi anh huong béi ca thoi quen tich trir tién mat va théi quen
thanh toan ban 1. Nguoi ta c6 thé kiém tra viéc sir dung tién ménh gia 16n va nho vi cac to tién 16n
hon thuong duge tich trit trong khi tién gidy va tién xu nho hon thuong dugc sir dung cho cac giao
dich thanh toan. Kosse va Szemere (2021) ching minh ring cac to tién ménh gia 16m c6 muc tdng
trudng cao hon trong nam 2020, goi y rang dong co tich trir c6 thé co tac dung trong mot sb phat hién
trong phan nay. Tuy vay, dit li¢u c6 tan suat xuat hién cao ma chung t6i sir dung dé phan tich khong
cho phép chia tién té theo ménh gia.
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dang ké ddi véi cac nén kinh té co sb luong so hitu dién thoai di dong cao hon.
Két qua van twong tu nhu vay khi han ché di chuyén - mot thudc do muc d6 dai
dich (cot 3 va 4), mic du & ddy, mdi quan hé giira su han ché di chuyén va tién
mat trong luu thong bi suy giam khi sb luong so hitu so hitu dién thoai di dong
cao hon. Két qua thu duoc ciing twong tu khi quan sat cac truong hop mac moi
— chi s6 do luong cuong do dai dich (cot 5 va 6), nhung cum tuong tic trong
truong hop nay khong co ¥ nghia thong ké. Két qua do luong cudong do cua dai
dich tir cac nghién ctru khac nhau cho thay cac bién phap cach ly nghiém ngat
va sb truong hop mic méi 1a cac yéu té quan trong (cot 7)™

U'ée tinh lwong tién mit trong lwu thong'

Bang 2 Po ludong lwong tien mat trong luu thong®
Thay d6i cua | (i) (i) (iii) (iv) (V) (vii) (viii)
cac chi sb
trong 4 tuan
Chi s6|0,0437 0,051 0,040”
nghiém ngat |~ i .
(0,007) (0,013)
Chi $0 -0,006
nahiém (0,008)
ngat*dién
thoai di
dong2020
tuan 0
Chi sb di -0,033 | -0,095 -0,004
chuyén
0,008 | (0,017 0,007
Google )( ( ) ( )

10 Tién mit trong luu thong thé hién viéc nam giir tién mat. So luot tim kiém “ATM gan t6i” - mot chi s§ thé
hién sy két ndi vai viée st dung tién mit, co giam sut khi chi s6 nghiém ngat hodc cac truong hop méi tang cao
hon (xem Bang A3 trong phan phu lyc). Cac ket qua thé hién sy thay doi vé tién mat trong luu thong trong thoi
gian 4 tudn ddi tién mit luu thong trong bén tudn (chir khong phai su thay dbi trong bén tudn so v6i cung ky &
nam trude d6) nhin chung ciing nhat quan (xem bang A4 trong phan phu luc).

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



Di 0,047

chuyén*Pié i

nA thoai di (0,013)

dong

2020 tuan0

Truong hop 0,005~ |-0,012 | 0,003
mac T(;”(; (0,018 | (0,002)
fren (0,001) |)

ngan dan

Mac 0,014

i i n

morl_dwn _ (0,014

thoai di )

dong 2020

tuan 0

Khong  c6 | 846 846 738 738 918 918 738

quan sat

R-binh 0,334 [0334 |0,314 0,323 |0,312 |0,313 |0,338
phuong

Sai s6 binh quéan trong tuan duoc chia thanh cic nhom viét trong dau ngoic don;
dAu ***/%%/% thé hién tinh trong yéu vé mit théng ké tai cac murc 1/5/10%.

1. TAt ca céac bién doc lap déu c6 do tré mot tuan. Cac hoi quy bao gém cac hiéu
tmg dugc cb dinh theo thoi gian va qudc gia. Cum twong tac twong Gng voi tich
ctia bién doc 1ap twong img va muc do trudc dai dich (tic 1a tuan dau tién cua
nam 2020) cua s luong dién thoai di dong trén sd nguoi trudng thanh.

2 Pé giai quyét xu hudng theo mua, chi s6 dé cap dén su thay ddi trong bdn
tuan trong su thay d6i hang nam cua tién mat trong luu thong.

Ngudn: Tac gia tu tinh toan.

Bang 3 cho thay cac uéc lugng doi véi cho cac giao dich khong xuét
trinh thé. Khi thuc hién cach ly va han ché di chuyén, thuong mai dién t va nhu
cau thanh toan tur xa tang manh. Noi chung, mic d0 nghiém ngat ting mot do
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léch chuan lam tang 2,7 diém phan tram trong ty & giao dich khong xuét trinh
thé (cot 1). Diéu nay it rd rang hon & cac nudc ¢ ty 1& so hiru thiét bi di dong
ban dau cao (cot 2). Cac két qua twong tu mot 1an nixa gitr nguyén khi xem xét
su sut giam vé tinh di dong (cot 3) va cum tuong tac 1 co ¥ nghia (cot 4). Cac
giao dich thanh toan khong xuét trinh thé duoc thyc hién nhiéu hon khi sé ca
nhim méi cao hon (cot 5), nhung Sy twong tac khong phai 1a trong yéu (cot 6).
Ca ba thudc do cuong d6 dai dich déu co ¥ nghia khi duoc xem xét cling nhau
trong nghién cuu (cot 7).

U'ée tinh cac giao dich thanh toan khong tiép xuc'

Bang 3 Ty 1& thanh toan khong tiép xuc trong cac giao dich thanh toan”
Thay doi | (i) (i) (iii) (iv) (V) (vii) (viii)
trong 4 tuan
Chi s6 (0,137 0,253 0,035
nghiém ngat . .

(0,014) (0,033)
Chi $0 -0,84
nghiém (0,023)
ngat*dién ’
thoai di
dong2020
tuan 0
Chi so di - -0,364 -
chuyén 0,023 (0,045) 9,202
Google 4

0,017) (0,022)

Di 0,099"
chuyén*bié i
nA thoai di (0,029)
dong
2020 tuan0
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Truong hop 0,017 |-0,011 [ 0,007
mic  moi ) (0,025 *
ten 100 (0,003) |) (0,002)
ngan dan

Truong hop 0,023

mac (0,020
maéi*dién )

thoai di dong

2020 tuan 0

Khoéng  co | 846 846 738 738 918 918 738
quan sat

R-binh 0,560 |0,576 |[0,691 |0,703 0,501 0,501 |0,703
phuong

Sai s6 binh quan trong tuan duoc chia thanh cac nhém viét trong dau ngodc don;
dau ***/**/* thé hién tinh trong yéu vé mat théng ké tai cac murc 1/5/10%.

1. T4t ca cac bién doc lap déu co do tré mot tuan. Cac hdi quy bao gom cac hidu
tmg duoc ¢ dinh theo thoi gian va qudc gia. Cum tuong tac twong ing voi tich
ctia bién doc lap twong tmg va muc dg trudc dai dich (tic la tuan dau tién cua
nam 2020) cta so luong dién thoai di dong trén sd nguoi trudng thanh.

2.Thay do6i trong bon tuan vé ty 1¢ giao dich khong xuat trinh thé dya trén sb
luong giao dich

Ngudn: Tac gia ty tinh toan

Pai dich di anh huong thé nao t6i viéc sir dung cac (ng dung thanh
toan? Str dung s6 liéu vé luot tai ung dung thanh toan duoc lam bién phu thudc
(Bang 4), nhom nghién citu nhan thay mdi quan hé rd rang va c6 y nghia thong
ké gitta su phong toa nghiém ngat va luot tai tng dung cta ngudi dung (cot 1)™.
C1 sdc vé mot do léch tiéu chuan vé nghiém ngat cua lénh phong téa twong wng
véi 12 luot tai ung dung trén 100.000 ngudi dan trong tuan tiép theo (khoang
0,14 d6 léch chuan cuaa bién phu thudc). Chi s6 nay 1a thap hon & cac nudc co

"1 Piéu nay nhin chung ph hop véi bing chung cia 74 quéc gia tr Fu va Mishra (2020)
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muc sé hiru dién thoai di dong ban dau cao (cot 2). Luot tai xudng ting 1én khi
tinh di dong giam (cot 3), nhung mire ting 1a it hon & cac qudc gia st dung thiét
bi di dong cao (cot 4). Luot tai xudng ung dung thanh toan ciing cao hon khi
cac trudng hop mac méi ting thém (cot 5), nhung mirc ting nay la it hon &
nhitng noi ¢6 ty 1 s¢ hitu thiét bi di dong cao (cot 6). Khi gop cac chi tiéu lai
véi nhau, khong chi tiéu nao co y nghia thong ké trong viéc giai thich nhing
thay d6i tong thé vé sb luot tai xudng ung dung thanh toan (cot 7).

U'éc tinh vé lwot tai wng dung thanh toan trén 100,000 ngwoi dan'

Bang 4 S6 luong tai wng dung thanh toan trén 100.000 ngudi dan™
Thay doi | (i) (i) (iii) (iv) (V) (vii) (viii)
trong 4 tuan
Chi s6 10,4317 3,128 0,0360
nghiém ngat | (o228 | (0,615) (0,267)
Tinh nghiém -
ngat*dién 1,955
thoai di (0,391)
dong2020
tuan 0
Chi so6 di - - -0,479
chuyén 0,756~ | 3,364 (0.359)
Google 0,318)
(0,598)

Di 1,967

ARV A
chuy.en. DAIG;I"I (0,429)
thoai di dong

12 Cac phat hién tuong tu ciing diing khi xem xét lugt tai xudng cta cac (g dung tai chinh phé bién

hon (Bang A5)
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2020 tuan0

Truong hop 0,083 1,275 | 0,041
Mac mot tren (0,024) | (0,477) | (0,026)
100 ngan

dan

Mac -0,942

i e A

mai .d1.e_:nA (0,377)

thoai di dong

2020 tuan 0

Khong  co | 846 846 738 738 918 918 738

quan sat

R-binh 0,111 |0,150 |0,120 |0,143 |0,2111 [0,118 0,123
phu.’o*ng13

Sai s6 binh quéan trong tuan duoc chia thanh cic nhom viét trong dau ngoic don;
dau ***/%*/* thé hién tinh trong yéu vé mit thong ké tai cac mic 1/5/10%.

1. T4t ca céc bién doc 1ap déu c6 do tré mot tuan. Cac hoi quy bao gém cac hiéu
tmg dugc cb dinh theo thoi gian va qudc gia. Cum twong tac twong Gng voi tich
ctia bién doc lap tuong tmg va muc dg trudc dai dich (tic la tuan dau tién cua
nam 2020) cua $6 luong dién thoai di dong trén ) nguoi truong thanh.
2. Thay ddi trong 4 tuan vé sb luong tai tng dung thanh toan (25 ung dung tai

chinh dién hinh dugc Sensor Tower chia nhom) tinh trén 100.000 ngudi dan.
Loai bo bién gia tri bat thuong ¢ phan tram tht 2,5 va 97,5.

5. Sw ting toc va tinh khong dong nhat ciia thanh toan so

Trén toan cau, dai dich Covid-19 d3 khién hanh vi thanh toan ban 1¢é c6
nhiéu thay doi bat ngd. Ching t6i tdp hop duoc mot co sd dit lidu “Tuong lai
ctia cac loai hinh thanh toan” va sir dung né dé phan tich cac kiéu hanh vi trong
thanh toan ban 1¢ trong va sau dai dich.

13 Mot thudc do sy phit hgp ciia mé hinh tuyén tinh thuong ding 1a hé sb xac dinh R binh phwong (R

Square).
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I ——————————.
Nghién ctru ciia ching t6i da cho thiy dai dich c6 mdi lién hé kha rd véi
nhitng thay doi trong hanh vi thanh toan, chi mot s trong céc thay d6i do 1a ton
tai 1au dai. Tién mat trong luu thong, thanh toan khong xuat trinh thé va s6 luot
tai ung dung thanh toan déu ting dot bién trong giai doan dau cua dai dich.
Chung t6i nhan thay trong thoi gian khi dai dich cang thang hon (ttc 1a trong
thoi gian phong téa nghiém ngat, cAm di chuyén va khi s6 ca méi cao hon), khdi
lwogng tién mat luu thong, thanh toan tir xa (thanh toan khong xuat trinh thé) va
luot tai xudng tng dung thanh toan ting manh. Thi hai, chung t6i chitng minh
nhitng thay doi duoc dé cap trong nghién ciru 1a khong dong nhat giita cac nudc.
O cac nude c¢6 mic st dung thiét bi di dong cao hon tir trude dai dich (do ludng
bang s6 thué bao dién thoai di dong trén mdi nguoi dan) thi co it thay doi trong
giai doan dai dich bung phat manh. Pang chu y, cac dit liéu gan day cho thay
mot sb tac dong khong kéo dai qua giai doan cap tinh cua dai dich. Vi du: giao
dich thanh toan khéng xuét trinh thé giam khi két thuc phong toa, tham chi ¢
mot s6 nudc con giam xudng thap hon murc trude khi co dai dich, trong khi cac
ty 1¢ giao dich khong tiép xtic thuong ¢ mirc cao hon so véi thoi diém trude dai
dich.

Phat hién cta chung t6i 1a rat quan trong khi so véi cac xu huéng duong
thoi Xay trong cac cudc tranh luan chinh sach trén toan cau. O nhiéu nudc, van
dé chinh 1a su khac biét trong tiép can cac cong cu thanh toan, nhat 1a céc
khoang cach trong viéc tiép can dich vy thanh toan sb cia nguoi gia va nguoi
chua co tai khoan ngan hang. Bat ky su thay d6i nao lién quan téi tién mat déu
c6 nhing tac dong khong thé luong trude. Néu tién mit khong duoc chap nhan
rong rai nhu mot hinh thire thanh toan, n6 c¢6 thé tao ra “sy phan biét thanh toan”
gitra nhitng ngudi c6 quyén truy cap vao thanh toan k¥ thuat s va nhiing nguoi
khong (co quyén truy cap). Diéu nay, dén luot no, co thé co tac dong dac biét
tiéu cyc dén cac khach hang 16n tudi va khong cé tai khoan ngan hang. Tiép can
v6i phuong thic thanh todan méi hién van chua pho cap tai nhiéu thi truong méi
noi va cac nudc dang phat trién, noi cac nha chuc trach da yéu cau nguoi dan va
doanh nghiép str dung phuong thirc thanh toan sé nhiéu hon. Pay co thé 1a noi
dung c6 nhiéu tranh cai trong twong lai, kéu goi cac nude xac dinh vai trd manh
mé& hon cua tién té vat chat va thuc day giao dich truc tuyén, tic 1a ap dung
CBDC ban 1é. Tuy nhién, mdt phat hién quan trong cho thdy tac dong cua
phong téa va dai dich - phan nao c6 tac dong nguoc chiéu nhau - goi ¥ rang cac
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hanh vi ban 1é ¢6 su thay d6i cham hon so véi du kién cua mot sé ngudi, va tién
mat c6 thé van tiép tuc dong mot vai trd quan trong trong tuong lai.

Piéu nay nhan manh hai yéu td, bao gom ca sy tién bo va cac thach thic
trong hé théng thanh toan ban 1¢ toan cau (BIS,2020) trong cac thap Ky qua va
can phai co cac sang kién toan cau dé thuc day thanh toan k¥ thuat so tai tat ca
cac nudc. Sy dot ngot chuyén sang thanh toan thé da cho thiy rd rang 1a khong
phai tat ca nguoi tiéu dung déu c6 thé tiép can duoc thé thanh toan, tai khoan
ngan hang va vi k¥ thuat s6**. Va ban than dai dich da cho ching ta cau tra 10i
vé viéc liéu cac phuong thirc thanh toan ki thuat sé hién nay co thé giup giam
thiéu tac dong cua khung hoang nhu thé nao. Khi chinh pha ¢ nhiéu nudc chi tra
cac khoan hd tro truc tiép cho cac ho gia dinh hodc ngudi lao dong phi chinh
thire thi khoang cach trong viéc tiép can dich vu thanh toan di can tré hiéu qua
cua cac phan ung chinh sach cong (Auer et al (2020b)). Vi dy, tai Hoa Ky,
chinh phii dua vao séc va thé tra trugc dé tiép can nhitng ngudi khong co tai
khoan ngan hang. O Trung Qudc va nhiéu nudc mai néi khac, chinh phu co thé
thuc hién chuyén tién ngay 1ap tirc sang vi ki thuat sb.

Tiép can cac dich vy thanh toan mot cach nhat quan co vai trd quan
trong trong viéc thiic day tinh binh dang va phat trién bén viing va 1a tién dé cho
su hoi nhap qudc vé muac séng tiéu chuan. Mic du di c6 nhitng tién bo dang ké
vé muc tiéu tai chinh toan dién, mot bo phan ngudi dan van tiép tuc bi loai trir
trong Viéc tiép can thanh toan k§y thuat sd. Ngudi dan va doanh nghiép bi loai
trir tai chinh phai dua vao nén kinh té phi chinh thirc, can tro sy phat trién toan
dién. Trong thoi diém hién tai, nhitng nd luc phat trién toan cau dang tap trung
vao hoat dong thanh toan xuyén bién gi¢i, mot 16 trinh mang tinh toan cau dang
duoc thuc thi dé giam chi phi thanh toan, cai thién toc do thanh toan, ting
cuong tinh minh bach, ting cuong sy tiép can doi voi hoat dong thanh toan

1 Mot xu huéng déng lo ngai khac 1a sic manh cua thi truong ¢ thii, dan dén phi thanh toan cao,

mac du da giam gia thanh cua thiét bi truyén théng va bang thong, nhung chi phi théng thuong cua
dich vy thanh toan k§ thuat s6, chang han nhu thé tin dung va thé ghi no, van & miic cao & nhiéu nén
kinh té. Trong khi thanh toan thé c6 thém dich vu b sung (chang han nhu bao hiém hoic chdng gian
lan). Céc chi phi dugc tinh cho phia nguoi ban va khong hién thi tryc tiép ¢ phia nguol tiéu dung,
nhung cudi cing Van 1a ngudi tiéu dung phai ganh chiu. Trong tuong lai, con c6 mot mdi quan ngai
khac d6 1a khi cac cong ty cong nghé va fintech tham gia thi truong thanh toan, cac cong ty nay truy
cap vao dit liéu ngudi dung thong qua nén tang sb lién két nganh nghé kinh doanh, diéu nay co thé
gitip ho dat dwoc vi tri thong linh, dan dén mirc phi tham chi con cao hon hon so véi cac cong ty thé
tin dung va thé ghi no tinh phi hién nay. Phi thuong gia cao t&i 4% da dugc mot s6 cong ty big tech va
fintech ap dung (xem vi du: Reuters, 2021)
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BAN TIN NGHIEN CUU KHOA HQC 01/31/2022

xuyén bién giéi™. Qua trinh nay can dugc bd sung cac sang kién nham cai thién
thanh toan trong nudc (CPMI 2020D).

Tro lai diu trang

15 xem CPMI (2020a), CPMI va c¢ong su (2021) va Auer, Boar, Cornelli, Frost, Holden va Wehrli (2021)
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PE TAI KHOA HOC THANG 1 - 2023

1. Dy an: Ung dung hoc may (Machine Learning) vao xir ly dir liéu trong hoat

dong thong tin tin dung tai Viét Nam.

Chai nhigm: ThS. Phan Huy Thing, Pho Tong Giam déc Trung tdm Théng tin tin
dung qudc gia Viét Nam, NHNN

Ma s6: DANH.001/21

Thei gian nghiém thu: 1/2023

Két qua nghiém thu: Kha

Cdc cht dé nghién citvu chinh:

- Co s6 Iy luan vé tng dung Hoc may vao xur 1y dix liéu trong hoat dong thong tin
tin dung.

- Thyc trang tng dung Hoc may vao xu ly dir ligu trong hoat dong thong tin tin
dung tai Viét Nam.

- Giai phap ung dung Hoc may vao xu ly dir li¢u trong hoat dong thong tin tin
dung tai Viét Nam..

Mo td tém tat:

Nham muc tiéu nghién ctu, tng dung cong nghé méi dé xir Iy dir liéu trong hoat
dong thong tin tin dung (TTTD), rat ngin thoi gian xir 1y di liéu, han ché anh huang
ctia con ngudi trong Viéc ra quyét dinh ciing nhu cho phép kha ning nang cap, cai tién
giai phap thuong xuyén hon trong hoat dong TTTD, du an DANH.001/21 di trién
khai cac ndi dung nghién ciru cu thé nhu sau:

Chuong 1 nghién ctru cac van dé co so 1y luan cho viéc tng dung hoc may vao xir
ly dit liéu trong hoat dong TTTD nhu (i) Khéi niém, dic diém, yéu cau va quy trinh
téng quat xtr 1y dir liéu trong hoat dong TTTD; (ii) Khai niém, phuong phap, cac thuat
toan, wng dung hoc may vao xu 1y dit liéu trong hoat dong TTTD, cac yéu t anh
huong dén viéc ung dung hoc may vao xir 1y dir liéu trong hoat dong TTTD ciing nhu

cac ti€u chi danh gia tinh hiéu qua caa viéc ing dung. Chuong 1 ciling nghién cttu kinh
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nghiém &ng dung hoc may vao xir Iy dit liéu trong hoat dong TTTD tai mét sé quéc
gia trén thé gidi trong cac khau chdm diém tin dung, phat hién gian 1an hoic cac bat
thuong hay trong xay dung chinh sach phat trién tri tué nhan tao. Qua d6 nhom nghién
ctru rat ra mot sé bai hoc kinh nghiém cho Viét Nam.

Chuong 2 danh gia thuc trang xu 1y dir liéu trong hoat dong thong tin tin dung,
thuc trang rng dung Hoc may trong nganh ngan hang va kha nang irng dung Hoc may
vao xu ly dir lieu trong hoat dong thong tin tin dung tai Viét Nam. Tu d6, nhom
nghién ctru chi ra mot sé6 mit tich cuc va han ché trong tng dung Hoc méy trong hoat
dong xir 1y dit liéu, cu thé:

(i) Vé mit tich cuc, CIC da cha dong trién khai cac Du an hién dai héa CNTT, ng
dung nén tang CNTT hién dai trong cac hoat dong nghiép vu, xay dung cic quy trinh
xur 1y dir lidu cac thong tin dinh danh khach hang. Dén nay, viéc xay dung CSDL trén
nén tang cong nghé hién dai di cin ban thay thé phuong phap tha cong. CIC da trd
thanh mdt ngan hang TTTD phu song toan nganh dua trén nguyén 1y chia sé thong tin,
thiét ké thanh nhitng dong san pham mang tin vé tu cach khach hang vay theo nhu cau
da dang, chinh xéc, kip thoi khong chi cung cép cho cac don vi trong nganh ma con
cung cip ca cho cac don vi ngoai nganh va co quan an ninh quéc gia... Cac TCTD
cling trién khai tng dung cong nghé cao vao mot s6 cong doan chinh trong quy trinh
hoat dong nghiép vu ngan hang, vi vay chat lugng thong tin bao céo cho CIC ciing
khong ngung duogc tang 1én.

(i) Vé mit han ché: Qua trinh trién khai cac dy an hién dai hoa CNTT van gap
phai mot s6 Van dé vé méi truong phéap 1y; ha tang co s6 CNTT; ngudn nhén luc;
ngudn dit lidu ciing nhu tinh dong bo quy trinh ciia cac TCTD va to chic hoat dong
TTTD. Trong d6, van d& nhan lyc va co s¢ phép 1y 1a cac van dé ndi troi.

Trong chuong 3, nhém tac gia dé xuat myc tiéu tong quat ctia cic giai phap ung
dung Hoc may vao xir Iy dit liéu trong hoat dong TTTD tai Viét Nam 1a nham nang
cao hiéu qua xir 1y dir lidu trong hoat dong TTTD, tao diéu kién phat trién, cai tién san
pham, dich vu TTTD hién dai pht hop Vvéi yéu cau quan 1y nha nudc, cia cac chu thé

hoat dong trong nganh TC-NH. Dé dap ung muc tiéu nay, nhom tac gia dwa ra dé xuat
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mét sé giai phap vé xdy dung hé thdng vin ban QPPL lién quan dén tng dung khoa
hoc cong ngh¢; xay dung co ché tao diéu kién thac day tng dung Hoc may trong hoat
dong TTTD; Phat trién ngudn nhan luc chét luong cao vé ung dung Hoc may, phan
tich dit liéu; Mé rong CSDL phu hop véi chién lugc phat trién, nhu cau tng dung Hoc
may trong tuong lai... Nhom nghién ctru ciing qua xay dung hé théng thir nghiém xu
1y dir liéu trong hoat dong thong tin tin dung c¢6 tng dung Hoc may tai CIC thong qua
bai toan tim kiém, xac dinh tai san dam bao 1a xe 6 t6 duoc thu thap tir cac TCTD. Két
qua thir nghiém cta nhom nghién ciru cho thay viéc tng dung hoc may dé giai quyét
bai toan nghiép vu nay 13 kha thi. Qua d6, nhém nghién ctru di dé xuat trién khai ¢ng
dung Hoc may vao xt ly dir liéu TTTD qua hai huéng:

- M6 rong bai toan trich xuét dir liéu ddi véi cac loai TTTD khac nhu: Mo ta tai
san dam bao 1 bat dong san, Dia chi khach hang vay, ... tir d6 chuan héa cac TTTD
thu thap duoc, sir dung duoc véi nhiéu muc tiéu khic nhau nhu: Phan nhém khach
hang theo dia chi; Chuan hoa thong tin trong cac tra 10i; ...

- Tang cuong tu dong hoa trong viéc danh gia, xem xét cac ho so TTTD c6 nghi
ngo vé sb lieu: Ung dung Hoc may lam giam ty 1& ho so can chuyén can bo xir Iy xem
xét thi cong, tir d6 tang nang suit lao dong, hiéu qua 1am viéc.

Trén co so két qua nghién ctu, Chuong 3 ciing dua ra mot sé kién nghi doi véi
Chinh phti, NHNN, cac t6 chtic hoat dong TTTD va cac doanh nghiép CNTT, Fintech.
2. Pé tai: Anh hwéng ciia cu soc gia dau dén nén kinh té va vai trd cia chinh sich
tién té.

Ch# nhiém: TS. Pham Thi Tuyét Trinh - Pho Truong Khoa Kinh té quéc té,
Truong Pai hoc Ngan hang TP.H6 Chi Minh.

Ma sé: DTNH.003/21

Thet gian nghigm thu: 1/2023

Két qud nghiém thu: Kha

Cdc chti dé nghién citvu chinh:

- Co s6 1y thuyét vé ct séc gia dau, anh huong caa ca sbc gia dau dén nén kinh té
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va phan &ng cua chinh sach tién té.

- Cac cu sbc gia dau va kinh té Viét Nam.

- Anh hudng cua ct sc gia dau dén cac bién s6 vi mo cua Viét Nam va phan tng
cua chinh sach tién té.

- Két luan cua nghién ctru va cac khuyén nghi chinh sach trén 3 khia canh, diéu
hanh gia xing dau, anh huong cua nén kinh té thuc va diéu hanh CSTT véi cu sbc gia
dau thé giai.

Mé td tom tat:

Nham muc tiéu nghién ciru, 1am sang to anh huong cia ca séc gia dau dén cac bién
s6 vi mé cua nén kinh té va phan ung cia CSTT véi ca soc gia dau, dua ra nhiing
nhan dinh vé su phu hop cua phan tng CSTT Vi ct soc gia dau va cac ham y chinh
sach cho diéu hanh tién té ¢ Viét Nam, dé tai DPTNH.003/21 d3 trién khai cac noi dung
nghién ciru cy thé sau:

Chuong 1 hé thdng hoa co s6 1y thuyét vé ct sbc gia dau, anh huéng caa ca sdc
gia dau dén nén kinh té va phan ung cua chinh sach tién té, cu thé gom: Khai niém,
cach do luong, anh huong cia ca sdc gia dau dén san luong, gia ca; Cac nghién cau
thuc nghiém vé anh huong cua ct sdc gia dau dén nén kinh té va phan tng cua chinh
sach tién té véi ch sdc gia dau. Tur két qua thuc nghiém, nhom nghién ciu cho rang
dén thoi diém hién nay, cac nha nghién ctru kha thdng nhat vé tac dong cua cu sbc
tang gia dau dén nén kinh té nhung van con nhiéu tranh cai vé vai tro cia NHTW nhu
mot nhan t6 quyét dinh tac dong cua cu sbc ndy. Du vy, cac nghién ciru van cho rang
NHTW c6 thé tac dong dé lam giam anh huéng cua tac dong cu sbc gia dau, va thong
thuong, gitra hai muc ti€u chinh sach 1a gia ca va san lugng, cac NHTW c6 xu hudng
lya chon 6n dinh gia ca.

Tai Chuong 2, cac tac gia phan tich tic dong cua cac ct sc gia dau va kinh té Viét
Nam trong giai doan 2000-2021; dién bién gia dau Viét Nam va gia dau thé gidi;
tuong quan gia dau va tang truong, lam phat Viét Nam; Cac dong thai cta diéu hanh

CSTT Viét Nam trong cac cu sdc gia dau va xem xét mdi twong quan giira ca sdc gia
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dau va hoat dong kinh doanh tién té cia NHTM. Két qua phan tich cho thiy trong giai
doan nghién ctru, gia dau trong nudc bam sat gia dau thé giéi, phan anh cho tinh trang
phu thuoc dau nhap khau caa Viét Nam. Tuy nhién, do ¢6 can thiép cua Nha nudc, gia
dau trong nudce co dién bién cham hon va muc bién dong ting nhé hon so véi gia thé
gidi. Lam phat c6 trong quan cing chiéu véi cac ct sdc gia dau trong khi méi quan hé
gitta cac cu sbc gia dau voi ting truong lai khong rd rang. Két qua nghién ctru ciing
cho thay tham dung dau trong san xuat cua Viét Nam ngay cang giam.

Tai Chuong 3, céc tac gia tap trung phan tich dinh lugng anh huéng cua ct sdc gia
dau dén cac bién s6 vi mé cua Viét Nam va phan tng ca chinh sach tién té théng qua
viéc st dung md hinh SVAR phan tich cho dir liéu tan suat thang. Két qua nghién ctu
dir liéu cho thiy cac cu sbc ting gid dau gay ra ap luc lam phéat nhung dong thoi ciing
anh huong tich cuc dén ting tredng san xuat cong nghiép do hé qua cua ting tong cau
toan cau. Trong khi d6 ct sdc gia dau giam khong cho thdy nhitng anh hudng c6 ¥
nghia thong ké dén nén kinh té. Két qua nay phan nao cho thay phan tng bat ddi xtng
ctia nén Kinh té véi ca sdc gia dau. CSTT Viét Nam di phan Gng vai cac cu sdc ting
gia dau theo huéng that chat dé kiém soat lam phét twong tu nhu su lya chon cua
nhiéu nén kinh té. Tuy nhién, CSTT khong ludn ludén phan tng véi cac ca sbc ting gia
dau theo cach nay ma chi phan tmg khi cu sbc ting gia dau gay ra ap luc lam phét cao
trong nén kinh té. Nguoc lai, khi xay ra cac ct soc giam gia dau, CSTT hoan toan
khong phan (rng ma nguyén nhan la do cac muc ti€u chinh sach khong chiu ap luc vai
ct soc gia dau theo chiéu huéng nay. Piéu nay cho thiy ring CSTT dit trong sé 16n
vao dién bién lam phét va chi phan ung khi xay ra céac ap luc ddi véi muc tiéu nay.

Trén co s& két qua nghién cuu tai cdc chuong 1,2,3, nhom tac gia dua ra mot s
két luan vé két qua nghién ctru va mét sé khuyén nghi vé& giam dan su phu thudc cua
nén kinh té vao ning luong tir dau, vé kiém soat anh hudng cua ca sdc gia dau dén
lam phét va san leong trong nuéc tir khia canh kinh té thice va khuyén nghi vé chinh
sach tién t¢.

3. Pé tai: Giai phap xay dung hé théng e-learning hiéu qua cho Ngan hang Nha
nwéc Viét Nam.
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Chai nhiém: ThS. Pang Xuan Hué, Truong Bdi dudng can b ngan hang, NHNN
Mii sé: DPTNH-CS.002/21
Thei gian nghiém thu:
Két qua nghiém thu: Kha

Cidc chii dé nghién ctvu chinh:

- Ly luan vé dao tao bdi dudng can bd cong chirc va hé thdng e-learning.

- Thuc trang hé théng e-learning caa NHNN.

- Giai phap xay dung hé thdng e-learning hiéu qua tai NHNN..

MG td tém tat:

Nham muc tiéu dé xuat giai phap xdy dung hé théng E-Learning hiéu qua cho
NHNN Viét Nam, dé tai DPTNH-CS.002/21 d3 trién khai cac ndi dung nghién cttu cu
thé sau:

Chuong 1 nghién ctru cac van dé 1y luan chung, gom: (i) Ly luan vé dao tao, bdi
dudng (PTBD) can bd coéng chirc; quy trinh, cip do va cong cu danh gia két qua
DTBD; (ii) Ly luan vé Eleaning, hé thong E-Learning va mot s6 Iy thuyét lién quan
nhu Ly thuyét vé tham gia E-Learning véi mo hinh chap nhan cong nghé E-Learning
(TAM), Ly thuyét ty quyét dinh (Self-determination theory - SDT), Ly thuyét hop
nhat chap nhan va st dung cong nghé (Unified theory of acceptance and use of
technology - UTAUT). Chuong 1 ciing phan tich cac chu truong, chinh sach cia Nha
nuée vé dao tao, bdi dudng can bo cong chirc.

Chuong 2 danh gia khai quat vé PTBD can bd cong chizc NHNN; Thyc trang co
s vat chat, ki thuat, phap 1y, nhan luc cho E-Learning va hé théng E-Learning tai
NHNN; danh gia tinh hinh tham gia E-Learning/hé thong E-Learning caa ngudi hoc
tai NHNN va hiéu qua hé thong E-Learning tai NHNN.

Vé co so vat chat, ky thuat, theo yéu cau cho PTBD, mét hé théng DPTBD E-
Learning can bao gdm cac cau phan: Phan mém dao tao tryc tuyén; Ha ting cong nghé
thong tin; Bai giang dién tir. O NHNN, Phan mém dao tao truc tuyén cia NHNN dang

duge dau tu & mic co ban; Ha ting cong nghé thong tin ciia Hé thong sir dung ha tang
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CNTT sin c6 tai Trung tam dit liéu cua Cuc CNTT; Hé thong bai giang dién tir duoc
san xuit hang niam, str dung Mot phan kinh phi DPTBD hang nim cia NHNN. Pé tai
cling thyc hién danh gia tinh hinh tham gia E-Learning/hé thong E-Learning cua
nguoi hoc tai NHNN va hiéu qua hé théng E-Learning caa NHNN.

Trén co o két qua nghién ctiu tai Chuong 1 va Chuong 2, nhom tac gia dua ra mot
s6 khuyén nghi nham nang cao hiéu qua hé théng Elearning cia NHNN cho muc dich
DTBD can bo cong chuc NHNN./.
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HOI THAO KHOA HOC THANG 1 - 2023
1. Dién dan kich ban kinh té Vié¢t Nam niim 2023.

Thei gian té chac: 11/1/2023

Don vi thuc hign: By Ngoai giao

Ngi dung héi thdo:

Ngay 11/1, Tap chi Kinh té Viét Nam phdi hop véi B Ngoai giao t6 chic Dién
dan thuong nién 1an tht 15 kich ban Kinh té Viét Nam nam 2023 véi chu dé “Téi uu
ngudn luc, vuot qua thach thirc". Tham du va chu tri Dién dan ¢6 Thir truong Thuong
truc B Ngoai giao Nguyén Minh Vii; 6ng Nguyén Puc Hién, Phé Trudng Ban Kinh
té Trung wong, cung dai dién lanh dao cac Bo: Bo Tai chinh, B6 Ké hoach & Pau tu,
Bo Cong Thuong, Bo Lao dong Thuong binh & X4 hoi, Bo Nong nghiép & Phat trién
Nong thon, B Xay Dung, Ngan hang Nha nudc Viét Nam; dai dién 1anh dao cac dia
phuong: tinh Son La, Bic Giang, Vinh Phuc, DPi¢n Bién, Tuyén Quang, Thanh Hoéa...,
cung dong ddo cac chuyén gia kinh té trong nudc, qudc té va lanh dao cac Tap doan
doanh nghiép dau tu truc tiép nuéc ngoai, doanh nghiép Viét Nam. Tiép ndi hanh
trinh 15 nam, Dién dan thuong nién Kich ban Kinh té Viét Nam - VESF (2008-2023)
d3 tro thanh kénh thong tin trao ddi, ddi thoai va hién ké vé cac van dé chinh sach gin
véi thuc tién hoat dong cia cac nganh kinh té trong moi tuong quan véi boi canh kinh
té thé gioi va Viét Nam.

Phat biéu khai mac Dién dan, Thir truong Thuong truc Bo Ngoai giao Nguyén
Minh Vii cho rang, véi y nghia 1a mot trong nhitng Dién dan kinh té dau tién cia nim
2023, ngoai viéc danh gia két qua va bai hoc kinh nghiém cta nim 2022, day 1a thoi
diém phu hop dé du bao sat nhat kich ban tang truong cua kinh té thé gigi nam 2023,
dé tir ¢ danh gia tac dong dén kinh té Viét Nam. Cac y kién tham luan s& 1a ngudn
tham khao hitu ich dé cac ban, bo, nganh Trung wong, dia phuong va nhat 1a cong
ddng doanh nghiép cap nhat, hoan thién lai cdc chwong trinh hanh dong, ké hoach
kinh doanh. V& nam 2023, Thir truéng Thuong trec Nguyén Minh Vi cho rang moi

truong quéc té va khu vuc du bao tiép tuc dién bién phic tap, nhiéu bién dong, ri ro,
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nhiéu mit s& khé khan, thach thirc hon. Chu dé cua Dién dan 1an nay 13 “Téi wu ngudn
lyc, Vuot qua thach thire” thuc su rat phu hop véi bdi canh thé gisi trong “nguy” co
“co” nhung “nguy” nhiéu hon “co” hién nay. Diéu ndy thdm chi con y nghia hon
mot cha d&, ma 1a khau hiéu hanh dong rat thac thoi cho tit ca cic nganh va doanh
nghiép.

Theo Thtr truong Thuong truc Nguyén Minh Vi, kinh té thé gi6i c6 ba dic diém,
Xu hudng dang cha y. Thir nhat, kinh té thé giéi dang mat dan dong luc ting trudng,
dang truéc nguy co suy thoai k¥ thuat (IMF dy bao 1/3 cac nén kinh té trén thé giGi sé
suy thoai trong nam 2023). Cac dong luc ting truong nhu: xuat khau - dau tu - tiéu
ding toan cau dy bdo s& suy giam. Thir hai, cac chuyén d6i mang tinh co ciu sé tiép
tuc tao ra cac “va dap”, “tai ciu trac” va dinh hinh cac nguyeén tac, “luat choi” méi
trong quan tri kinh té toan cau, thdm chi mot s6 linh vuc c6 thé sém di vao thyc thi
(nhu thuong mai xanh, thué téi thiéu toan cau...). Trong bdi canh do, canh tranh chién
lwoc nudc 16n vé Kinh té sé tiép tuc gia ting quyét liét hon. Tha ba, khu vie chau A -
Thai Binh Duong, trong d6 c6 Pong Nam A, dugce danh gia 1a trong tam cua kinh té
thé gidi, 1a dong luc ting trudng, dong thoi 13 trung tim cua nhiéu lién két, sang kién
kinh t& méi cua cac nuéc. Tuy vay, Tha trusng Thuong truc cling cho rang bdi canh
nhiéu “gam mau xam” néu trén ciing cho doanh nghiép Viét Nam nhitng co hoi. Néu
kip thoi nam bit, hoa nhip vao cac xu thé maéi, tranh thi cac dong luc ting truong mai
tir kinh té xanh va chuyén doi s6, thu hut duoc cac nguon lue dau tu méi, day ciing s&
1a thoi co dé doanh nghiép tao ra cac dot pha, cic nén tang dé “bat téc” trong tuwong
lai.

Thir truong Thuong truc cho biét, nam 2023 1a nim ban I& cua ké hoach 5 nam
2021-2025, 12 nam tao da quan trong huéng téi hoan thanh cac muc tiéu phat trién
kinh té - x hoi dén nam 2030. Trong bdi canh bén ngoai gia ting bat 6n, dan xen co
hoi va thach thirc, dé hoan thanh cic muc tiéu phat trién kinh té - x3 hoi nam 2023,
Chinh phu, Tha tuéng Chinh phu da dé ra phuong cham chi dao 16 chir: “Poan két,
ky cuong - Ban linh, linh hoat - Cha dong, sang tao - Kip thoi, hiéu qua”. Pay s¢€ la

kim chi nam cho cac bd, nganh, dia phuong trong trién khai cong tac nam 2023, trong
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d6 co viéce tich cuc hd trg, dong hanh cung doanh nghiép. Tir goc do kinh té d6i ngoai
va trién khai cong tac ngoai giao kinh té, Tht trusng Thuong truc nhian manh dén
phuong cham 3K. Mot 13, kién dinh “6n dinh chién lugc”, trong d6 viéc duy tri, ciing
cd ndi luc cua nén kinh té 1a rat can thiét. Bi voi cac nha hoach dinh chinh sach, on
dinh kinh té vi mé trong khi duy tri mérc ting truong hop 1y 12 muc tiéu xuyén sudt
duoc dé ra trong cac ké hoach, nghi quyét cia nim 2023. Di véi doanh nghiép, can
duy tri duoc cac yéu td nén tang, cac ban hang 16n, thi trudng chién lugc, dong thoi da
phuong hoa, da dang hoa, tan dung moi co hdi, tranh thu cac thi truong ngach. Hai la,
kién quyét gitr vitng “tu chu”, “tw cudng” gan véi chu dong, tich cuc hoi nhap qudc té,
trén co so 1am cha khoa hoc cong nghé, thuc day chuyén ddi sd. Cac doanh nghiép
Viét - cac “gen ndi” ctia nén kinh té can dau tu hon nira cho nghién ctru va phat trién
(R&D) trén co sé gan véi nhu cau cua thi trudng, ting cudng dau tu dao tao va dao
tao lai k¥ ning cho nguoi lao dong dé cai thién vi tri trong cac chudi gia tri toan cau.
Ba 1a, kién tri “phat trién bén vimg”, cac chinh sach, ké hoach s& phai diéu chinh,
thich (tng v&i tinh hinh dy bao nhiéu bat 6n ciia ndm 2023, tuy vay can bao dam can
bﬁng, phu hop gitra cac 19 trinh trong ngén han va dai han, c6 trong tam, trong diém dé
t6i wu hoa ngudn lyc.

Thir truong Thudng truc mong mudn véi sy gop mat cia dai dién 1anh dao céc co
quan Pang, Quéc hoi, Chinh phu, cac dia phuong, doanh nghiép, chuyén gia, hoc gia
va cac d6i tac quéc té, Dién dan lan nay s& lam rd kich ban cua kinh té thé gisi nam
2023, danh gia tic dong dbi véi kinh té va cong ddong doanh nghiép Viét Nam. Theo
Thi truong Thuong truc, nhiing thoi co xuat hién nhung ciing dang két thiic nhanh
trong 1-2 nam téi dé dat nude co thé bt pha thong qua viéc két ni kip thoi vai nhiing
xu thé phat trién méi, qua trinh sdp xép lai cac chudi cung tng, chudi san xuat véi vi
tri dia chién lugc cua dat nudc nam & khu vuc Chau A, Thai Binh Duong-An Do
Duong. Cung véi @6, thong qua Dién dan s& khuyén nghi cac bién phap nham thuc
day cac dong luc tang truong mai, nhat 1a cong nghiép hoa - hién dai hoa, chuyén doi
xanh, chuyén doi nang luong, chuyén doi sb va cac giai phap ddi véi cong ddng doanh

nghiép. Tht truong Thuong truc Nguyén Minh Vii cho biét, nim 2022, cong tic
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Ngoai giao kinh té da danh du budc phat trién méi voi viéc Ban Bi thu ban hanh Chi
thi s6 15-CT/TW ngay 10/8/2022, dwa cong tac ngoai giao kinh té tro thanh mot
nhiém vu co ban, trung tim nén ngoai giao.

Véi tinh than “lay nguoi dan, dia phuong, doanh nghiép 1am trung tim phuc vy”,
Bo Ngoai giao dang trién khai quyét liét cong tac ngoai giao kinh té ngay tir ddu nim
2023 v&i mot sé trong tam. Mot 13, ting cuong két ndi doanh nghiép, dia phuong
thong qua mang ludi 94 co quan dai dién Viét Nam & nude ngoai nham duy tri, m¢
rong thi truong xuat khau, thu hat dau tu FDI chat luong cao, tiép can cac ngudn tai
chinh méi; hd tro, bao vé quyén lgi cia doanh nghiép Viét Nam ¢ nude ngoai. Hai 1a,
dua hop tac kinh té tré thanh noi dung co ban, trung tim cua hoat dong d6i ngoai cap
cao, qua do thiét 1ap quan hé véi cac ddi tac chii chot, tao dot pha trong hop tac qubc
té & mot sd linh vuc quan trong nhu chuyén ddi xanh, kinh té sb, cong nghé cao, doi
mai sang tao...Ba 1a, tang cuong cong tac nghién ctru, du bao, tham muu, theo doi sat
tinh hinh, diéu chinh chinh sach cia cac nudc; hd tro doanh nghiép tiép can cac ngudn
thong tin thiét thuc, kip thoi vé linh vuc, dia ban...

Nam nay, bén canh Phién khai mac, tham luan, thao luan, Dién dan dién ra phién
dic biét - phién tranh bién gitra cac chuyén gia kinh té vai hai cap tranh bién vé chua dé
nhan dinh cac chiéu hudng caa thach thic va danh gia kha niang xoay chuyén, hoa giai
thanh coéng cua Viét Nam ciing nhu cia cong dong doanh nghiép. Trén co so tham
khao cac nhan dinh va phan tich cta cac chuyén gia, Phién thao luan véi cha dé “Téi
wu nguon lyc, sin sang vuot qua thach thirc" duogc dai dién cac bo, nganh ciing lanh
dao cac hiép hoi, doanh nghiép trao doi cu thé, tng véi thuc tién hién trang hoat dong
cua tirng linh vuc, thi truong va khu vuc doanh nghiép./..

Theo Trang thong tin ddi ngoai dién tir Ban ddi ngoai Trung wong

Tong thuat hoi thao
Tro lai trang dau

2. Hoi nghi toan quéc ciia Chinh phii véi dia phwong tong két cong tic nim 2022
va trién khai Két luan ciaa Trung wong, Nghi quyét cia Quéc hdi khoa XV vé Ké

hoach phat trién kinh té - xa hdi nim 2023.
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Thei gian té chac: 3/1/2023
Don vi thuc hién: Chinh phu
Néi dung héi thao:

Sang 03/01, tai Hoi nghi truc tuyén toan qudc cua Chinh phu véi dia phuong tong
két cong tac nam 2022 va trién khai Két luan caa Trung wong, Nghi quyét cua Qudc
hoi khoa XV vé K& hoach phat trién kinh té - xa hoi naim 2023, Thong déc Ngan hang
Nha nudc Viét Nam (NHNN) Nguyén Thi Hong da trinh bay tham luan véi cha dé
“Chinh séach tién té: Ung pho linh hoat, gop phan kiém soat lam phat, 6n dinh kinh té
vi mo, tang tinh doc 1ap, tw chu caa nén kinh té”

Bay t6 su nhét tri cao v6i bao cao trung tam cua Hoi nghi, Thong dd¢c Nguyén Thi
Hong danh gia, nam 2022, nén Kinh té nudc ta doi mat voi nhiéu kho khian, thach
thirc, chiu 4p luc rat 16n tir bién dong khé luong cua kinh té thé gisi va trong nudc,
vira phai khac phuc nhitng han ché, bat cap tir noi tai nén kinh té, vira phai xu 1y
nhitng vin dé méi phat sinh chua ting c6 tién l1é. Tuy nhién, v6i Sy quan tAm sau sic
clia cac cap lanh dao Pang, Qudc hoi, su chi dao quyét liét ciia Chinh phi; sy vao
cudc trach nhiém cua cac Bo, ban, nganh, trung wong va dia phuong; su déng hanh
cta doanh nghiép va ngudi dan, kinh té vi mé cua nudc ta co ban 6n dinh. Viét Nam
1a quoc gia duy nhat & khu vice chau A - Thai Binh Duong va 1a mét trong s6 it quéc
gia trén thé gidi dugc nang bac tin nhiém ké tir dau nim dén nay. Pay 1a két qua dang
ghi nhan trong bi canh tinh hinh thé gigi va khu vuc ching kién lam phat ting cao va
nhiéu nén kinh té suy giam tang truong. Nam 2022, bién dong tai chinh, tién t& qubc
té va trong nudce la van dé néng, nhan dugc Sy quan tdm cua cac cép lanh dao, cua
doanh nghiép va nguoi dan ca nudc. Boi vay, tai Hoi nghi hom nay, NHNN xin tham
luan véi cha dé “Chinh sach tién té: Ung pho linh hoat, gop phan kiém soat lam phat,
6n dinh kinh té vi mé, tang tinh doc 1ap ty chi cta nén kinh t&” véi mot sé noi dung
cu thé sau:

B4i canh kho khin va bai toan dit ra cho diéu hanh chinh sach tién t¢ nam 2022

Niam 2022 1a mot ndm vo cung thach thirc dbi vai viée didu hanh chinh sach tién té

(CSTT) khi cung mét lic chiu ap luc boi xu hudng ting lam phat, 13i suat, dong do la
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My trén pham vi toan cau va nhitng kho khin cua thi truong ching khoan, bat dong
san, trai phiéu doanh nghiép & trong nudc. Mot loat bai toan khé dit ra nhu: (i) Lam
thé nao dé diéu hanh tin dung hd tro ting truong kinh té ma van phai dam bao an toan
hé théng trong khi mot sb chi tiéu tién té nhu ty 1é tin dung/huy dong vén va du ng tin
dung/GDP cua Viét Nam d3 va dang ¢ ngudng canh bao; (ii) Lam thé ndo 6n dinh
duoc thi trudng ngoai hdi khi nén kinh té cua ta c6 do mé cwra 16n, san xuét trong
nuéc phu thude nhiéu vao nhap khau, dong Do la ting gia manh, Viét Nam dang trong
giai doan giam sat nang cao vé thao ting tién té cia phia Hoa Ky...;(iii) Lam thé nao
6n dinh duoc an toan hé thdng khi thanh khoan hé théng va niém tin cua thi truong
chiu tac dong manh bai s ¢6 SCB chua timg c6 tién 1&. Véi sy binh tinh, chu dong
trong chi dao, diéu hanh cua Chinh phu, Thii tuéng Chinh phil va viéc thuc hién dong
bo nhiéu giai phap, chinh sach cia NHNN, két thuc nim 2022, CSTT di c6 nhiing
dong gop quan trong, gop phan cung ¢b nén tang kinh té vi mo. Po6 1a: gop phan kiém
soat lam phat & muc thap (binh quéan 3,15%), ting truéng kinh té phuc hdi & mtc cao
(8,02%); tin dung wdc tang khoang 14,5%; thi trudng tién té, ngoai héi co ban 6n dinh
(VND mét gia 3,5%, mat bang 13i suét ting khoang gan 1%/nim, 1a muc bién dong
thap hon nhiéu so véi cac nudc trén thé gisi va khu vuc), thanh khoan hé théng co ban
dugc dam bao... Bac biét, thang 11 vira qua, Bo Tai chinh Hoa Ky da dua Viét Nam ra
khoi Danh sach giam sat nang cao vé thao tang tién t&, dong thoi, danh gia cao cong
tac diéu hanh CSTT, ty gia cia NHNN.

Bai hoc kinh nghiém rit ra trong thyc tién diéu hanh nam 2022

Thi nhat, trong bsi canh nén kinh té cia chung ta ¢ d6 mé cira 16n, nhitng bién
dong kinh té thé gioi tac dong téi kinh té, tién té trong nudce 1a khong tranh khoi. Biéu
quan trong 1a phai chuan bj tam thé cho su tng pho linh hoat véi nhitng bién dong, tir
d6 nang cao tinh doc 1ap tu chii caa nén kinh té trong bdi canh hoi nhap.

Thir hai, NHNN ludn kién dinh myc tiéu diéu hanh CSTT nham “gép phan kiém
soat lam phat, on dinh kinh té vi mo, hd trg ting truéng kinh t&”, nhung tuy theo dién
bién tinh hinh dé x4c dinh trong tam, trong diém wu tién trong ting thoi diém. Thyc

té, tir thang 10 khi sy c6 SCB xay ra tac dong manh téi thanh khoan h¢ thong va thi
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truong, NHNN d3 vu tién cao nhat va tap trung thuc hién cac giai phap dam bao an
toan hé théng va 6n dinh thi trudng ngoai hoi.

Tha ba, mdi mot chinh sach déu co tac dong khac nhau d6i voi cac khu vuc cua
nén kinh té, diéu quan trong 1a can ban linh, tng pho linh hoat trén co s& bam sat dién
bién tinh hinh, can nhac thoi diém, liéu luong phi hop cua timg cong cu, giai phap dé
hoa giai khé khin nhim dat dwoc muc tiéu. Xin duoc minh hoa bang thuc tién diéu
hanh chinh sach 13i suét, ty gia va tin dung trong nam 2022 nhu sau:

Viéc diéu hanh ty gia ndam 2022 chiu su giam sat nang cao cua phia Hoa Ky, trudc
stc ép dong D6 la My ting cao, néu thuc hién theo cam két, NHNN s& kho 6n dinh
duogc thi truong. Boi vay, NHNN da chu dong dam phan véi phia My, bao cao Thu
tuéng Chinh phu dé diéu hanh ty gia linh hoat hon. Tur thang 10/2022, xu hudng 13i
suit, dong d6 la My ting cao cung sy ¢b Ngan hang SCB d tac dong tiéu cuc dén tim
1y, ky vong va thanh khoan thi truong, ty gia tang kich tran, giao dich thi trudong gan
nhu dong bang, tam ly gam gilr ngoai t¢ dang cao.

Trudc boi canh d6, NHNN di cap bach trién khai nhiéu giai phap dé tap trung uu
tién cai thién thanh khoan. Theo d6, chua diéu chinh ting truong tin dung trong thang
10. Khi thanh khoan hé théng duoc cai thién, tac dong tir bén ngoai diu bét, NHNN da
diéu chinh ting truong tin dung thém 1,5-2%. Dé 6n dinh thi trudng ngoai héi, NHNN
da thuc hién dong thoi cac giai phap nhu: ting bién d6 giao dich cua ty gia tir +3% 1én
+5% dé linh hoat cho phép VND mét gia dén 9%, sin sang ban ngoai té can thiép,
diéu chinh tang 1% cac muc 14i suat diéu hanh, nho vay ma thi trudng da dan on dinh
trg lai. Nam 2022, VND mat gia khoang 3,5% — thap hon nhiéu so véi cac dong tién
khac trén thé gidi va khu vuc.

Piéu hanh CSTT va kién nghi chinh sach nim 2023

Nam 2023 tinh hinh kinh té thé gi6i va trong nuéc van con nhiéu kho khin. Nguoi
dung dau Quy tién té qudc té vira méi nhan dinh 1/3 nén kinh té toan cau s& bi anh
huang boi suy thoai, va canh bao thé gisi s& d6i mat vai mot nam 2023 khé khan hon.
Trong nuéc, lam phat co ban dang c6 xu hudng ting cao trong khi van can thyc hién

cac giai phap hd trg nén kinh té, nhitng kho khan trén thi truong ching khodn, bat
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dong san, trai phiéu doanh nghiép chua duoc giai quyét can ban. Boi vay, NHNN s&:
() Tap trung cac giai phap, wu tién cao nhat dam bao thanh khoan, gitr viing 6n dinh,
an toan hé théng ngan hang; (i1) tiép tuc diéu hanh linh hoat, déng bo cac cong cu
CSTT, phdi hop chit ché véi chinh sach tai khoa va cac chinh sach kinh t& vi mé khéc
nham goép phan kiém soat lam phét, 6n dinh kinh t& vi mo, bao dam cac can di l6n
ctia nén kinh té; 6n dinh thi truong tién té, ngoai héi; (iii) Diéu hanh tin dung phu hop,
g6p phan duy tri da phuc hdi cua nén kinh té; hudng dong von tin dung tap trung cha
yéu vao cac linh vuc san xuat kinh doanh, linh vyuc vu tién; Tiép tuc day manh trién
khai cdc nhiém vu ciia nganh ngan hang tai Chuong trinh phuc hdi va phat trién kinh
té - x4 hoi, cac Chuong trinh muyc tiéu qudc gia; (iv) Phéi hop cac Bo, nganh dé tham
muu cac giai phap thdo g& kho khan cho céc thi truong.

CSTT véi ban chat 1a ngan han nén can han ché sir dung dé giai quyét cac van dé
mang tinh trung, dai han. CSTT ngoai viéc gop phan Kiém soat lam phat, on dinh kinh
té vi mo, thi nhiém vu quan trong 1 phai dam bao an toan hé thdng, béi vay xét tir goc
d6 tong thé nén kinh té, cac chinh sach kinh té can c6 su can dbi va phdi hop dong bo
hon giira. Chang han:

Pé thao g& khé khan, ach tic thanh khoan trong nén kinh té, can thuc day giai
ngan dau tu cong, thuc hién giam, gidn thué, diéu chinh gia bat dong san... dé khoi
thong dong tién gitra cac khu vuc trong nén kinh té. Néu qua phu thudc vao ngudn vén
tin dung ngan hang c6 thé gay hé luy va rai ro trong tuong lai vi cac chi tiéu tién té,
tin dung cua Viét Nam da va dang ¢ ngudng canh bao;

Pé thao g kho khin cho doanh nghiép va nguoi dan, nganh Ngan hang tap trung
thuc hién cac giai phap cai cach, don gian thi tuc cho vay dé nang cao kha ning tiép
can von. Tuy nhién, d6i voi nhiéu doanh nghiép khong du diéu kién vay vén, can cac
giai phap chinh sach hd trg khac tir phia nha nuwdc nhu bao 1anh tin dung, cic chinh
sach hd trg doanh nghiép nhé va vira can duogc thyc thi hiéu qua...

Theo sbv.gov.vn

Tong thuat hoi thao
Tro lai trang dau
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AN PHAM KHOA HOC THANG 1 - 2023
1. Chuyén Gia Kinh Té Bwéc Vao Nha Thoé Va Nhirng Noi Khong Ngo Khac Dé
Hiéu V& Rii Ro.

Nguén: NXB Déin Tri

Tdc gia: Allison Schrager

Dich gia:

Gidi thigu an pham:

Khi nghe hai tir "rai ro" nguoi ta thudng nghi dén mét thi gi d6 khang khiép, mot
vién canh vo cung toi t& nhu bi mat viéc, mat tai san, hay mat vo, mat chong. Nhung
di ¢6 nhan thirc duge hay khong, mdi ngay, mdi gio, chung ta déu dang mao hiém,
dang chap nhan nhitng rui ro 16n nho béi van dé nay & khap noi. Chung ta chap nhan
rai ro dé khién cudc sdng tré nén tét dep hon. Chung ta danh cuoc dé co thir minh
mudn, ngay ca khi kha ning s& 13 bi mat sach.

Theo budc chan cia chuyén gia kinh té dén nhiing noi khong ngd nhat, cudn sach
nay s& cho ban thdy cach chu dong mao hiém va tranh téi da viéc xay ra nhitng tinh
hudng t6i t&. Nam rd cach str dung nhitng cong cu giam thiéu rai ro ma cuén sach dua
ra, ban s& khong con phé mac moi sy may rii va cau mong nhan duoc mot két qua tot
nhat nira. Ban s& dua ra nhiing quyét dinh sang sudt dé xir Iy nhitng rui ro ngay cang
phirc tap hon mdi ngay!

Tién si kinh té Allison Schrager 14 thanh vién cao cap tai Manhattan Institute. Cac
nghién ctru ctia ba tip trung vao tai chinh cong, lwong huu, chinh sach thué, thi truong
lao dong va chinh sach tién té.

Vién Chién luoc Ngan hang gidi thiéu dén ban doc cudn sach nay!

Gidi thiéu sach

Tré lai trang dau

2. Hau Khiing Hoang: Bay Bi Quyét Bao Toan Ciia Cai Trong Thoi Gian Téi.
Nguén: James Rickards

Tac gia: Mai Mai Hwong
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Dich gid@: Nxb Tre

Gidi thigu an pham:

Hau Khing Hoang: Bay Bi Quyét Bao Toan Cua Cai Trong Thoi Gian Téi

Trong tAm tri ngudi binh thudng ching ta, hon 12 ndm qua c6 18 van chua hét kinh
hoang va dau dén tir khung hoang tai chinh toan cau nim 2008! Gan nhu chi qua mot
dém, hang triéu con nguoi binh thuong véi nhitng khoan vay binh thuong dé xiy dung
cudc sdng 4m no binh thudng — vay mua nha, vay von lam an, ngudi vé huu gui tiét
kiem lay 13i dé dip doi thu nhap... — dot nhién phai ganh chiu 1i suat khoan vay diéu
chinh tang chong mat, con 1ai suét tiét kiém rét theo chiéu nguoc lai. ..

Hon 12 nam qua, n6i dén thi trudng tai chinh, hau hét dan thuong déu nhu chim so
canh cong! Moi nguoi hét stc chat vat sinh ton, va mo ho tin rang cac ngan hang
trung wong trén thé gidi da nd luc ngin chin duoc Mot su sup d6 hoan toan cia cac thi
truong von, khoi phuc ting truong tu-duy-tri. Kinh té toan cau dang trén duong phuc
hoi, c6 18 vay! Va ai ma khong mudn tin nhu vay.

Nhung cai ma ngudi binh thuong dé nhin ra nhat 1a bong bong bat dong san, chang
phai chiing lai dang vao chu ky truong phong ¢ khap noi nita sao? Va gia vang lién
tuc lap nhitng dinh mai!

Ngay trang dau gidi thiéu, "Hau khung hoang" dua ra canh bao chac nich rang
cudc khung hoang 2008 chua bao gio thuc su két thuc! Va nhu tran Xich Bich chi con
cho gi6 dong, tac gia James Rickards khang dinh chi can c6 mot trong nhitng chat xuc
tac sau day 1a cai kho bung chay: chién tranh, bt on chinh tri, va... dai dich!

Pai dich? Chiing ta & trong dai dich Covid-19 hai nim rdi!

Trong cudn sach thuc té nhat ciia minh cho dén nay, chuyén gia tai chinh va ¢ van
dau tu James Rickards chi ra cho chiing ta thdy nguyén nhan gy ra con sbt gia gia tao
trén thi trudng tai chinh toan cau, chimg khoan va cac tai san tai chinh dang dugc thoi
gia nhu thé ndo — va nhiing nha dau tu thong minh ¢ thé lam gi dé bao vé tai san cua
minh.

C6 1én at c6 xudng. Nhiing dinh cao chong mat cua thi truong ching khoan khong

thé tiép tuc vo thoi han — nhét 1a vi tai san da duoc thdi gia ting gia tao bai su lac
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quan cua gidi dau tu thoi chinh quyén Trump, 13i suat thap khang khiép va kinh té hoc
hanh vi thAm nhap vao doi séng tai chinh. Gigi quyén thé tién té da chuan bi sin sang,
nhung nhitng nha dau tu binh thuong phai lam gi?

James Rickards, tac gia nhitng cudn sach tién tri, nhu "Cac cudc chién tranh tién
t&", trinh bay nhing rai ro thyc sy ddi voi hé thong tai chinh toan cau, va dua ra loi
khuyén vo gia vé cach t6t nhat dé vuot qua con bio. "Hau khung hoang" 13 cudn sach
ma moi nha dau tu thong minh s& muén cham tay vao — cang sdm cang tot.

Vién Chién lugc Ngan hang gidi thi¢u dén ban doc cudn sach nay!

Gidi thiéu sach

Tré lai trang dau

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


https://www.vinabook.com/hau-khung-hoang-bay-bi-quyet-bao-toan-cua-cai-trong-thoi-gian-toi-p94636.html

