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BAN TIN NGHIEN CUU QUOC TE

1. Chinh sach tai khoa va co ché truyén din tién té (Fiscal policy and the monetary
transmission mechanism)

e Nguon: Review of Economic Dynamics - 51 (2023) 716-746

e Tac gia: Nicolas Caramp, Dejanir H. Silva
e Ngay xudt ban: 18/08/2023

o Tir khéa: Chinh sdach tién té, Ho tro tai khéa, Phoi hop tién té-tai khéa, Tdc dong
cua cdi

Phan tng ctua nén kinh té dbi v6i chinh sach tién té phu thudc vao su hd tro tai khoa
cho chinh sach d6. Cac tac gia dua ra mot phan tich méi vé trang thai cin bang lién két
hiéu Ung tai san, trc 1a viéc dinh gié lai tai san tai chinh va tai sdn con nguoi cua cac hd
gia dinh, voi phan mg tai khoa theo chinh sach tién té. Khi chinh sach tién té c6 nhiing
hé qua vé tai khoa, cac bién sb tién té anh huong dén viéc xac dinh thoi diém cia tong
san lugng trong khi cac bién tai khoa dinh hinh gia tri hién tai va hi€u ung tai san. Két
qua 13, chinh sach tién té thit chat chi 1am giam lam phat néu tiép theo 1a thyc thi chinh
sach tai khoa thit chit. Do doc cua dudng cong Phillips quyét dinh tAm quan trong cta
viéc phdi hop tién té-tai khoa d6i voi hiéu qua cta chinh sach tién té.

Co ché truyén dan tién té thuong duge mo ta la tac dong ciia nhiing thay doi trong
cong cu chinh sach, thuong 1a luong tién hodc 13i suat ngan han, 1én cac bién tong hop
nhu lam phat, san luong, tiéu dung va dau tu. Tuy nhién, dic diém nay khong mo ta day
du tat ca cac hanh dong chinh sach lién quan, vi chinh sach tién té thuong c6 hé qua vé
mat tai khoa: nd anh huong dén gia tri ng chinh phi va chi phi tra ng. Mic du thudng bi
b6 qua, phan tmg tai khoa dbi véi chinh sach tién té dong vai tro trung tam trong cach nén
kinh té phan tmg v&i cac ca sbc tién té. Bai nghién ctru nay xem xét lai co ché truyén dan
tién té voi trong tam 14 cac twong tac tién té va tai khoa. Céc tac gia di cung cap cac cong
cu phan tich méi dé hiéu vai tro ciia chinh sach tai khoa va hiéu (mg tai san trong co ché

truyén dan tién té. Cac tac gia da phan tich phan Gmg can bang cta tiéu dung va hiéu ting
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tai san. Cac lyc cin bang chung phat sinh tir dong luc lam phat c6 thé khuéch dai dang ké
tac dong cua hiéu ung tai san ddi voi muc tiéu dung cua ho gia dinh. Hon nita, lam phat
ban dau hoan toan duogc xac dinh bai hiéu Gmg tai san chr khong phai bai phan tmg ban
dau cua tiéu dung. Piéu quan trong 1 chinh sach tién té that chit chi 1am giam lam phat
néu tiép theo 1a chinh sach tai khoa that chit. Nhimg két qua nay lam ndi bat tim quan
trong cua chinh sach tai khoa trong co ché truyén dan tién té.

Tai vé toan vin tai day
Muc Luc .
2. Thach thire doi véi twong tac chinh sach tién t€ va tai khoa trong thoi ky hau dai

dich (Challenges for monetary and fiscal policy interactions in the post-pandemic
era)

e Nguon: European Central Bank - ECB Occasional Paper Series No 337
e Tac gia: Dennis Bonam, Matteo Ciccareiii, Sandra Gomes
o Ngay xudt ban: 3/2023

o Tirkhéa: Chinh sdch tién té, Chinh sdch tai khéa, Pau tw cong

Trong bdi canh lam phét va 1ai suat thap dién ra phd bién trong giai doan 2013-
2020, nhiéu nguoi cho réing bén canh chinh sach tién té m& rong, chinh sach tai khoa mo
rong ciing c¢6 thé hd trg cac ngan hang trung wong nham dua lam phat dén gan muc tiéu
hon. Trong dai dich Covid-19, sy diéu chinh pht hop cta chinh sach tai khoa va tién té
mot 1an nira dong vai trd quan trong trong viée thiic day phuc hoi kinh té vi mé nhanh
chong. Ké tir cudi nam 2021, tinh trang lam phat cao hon, ting truong thip hon, bat 6n
nhiéu hon va 1i suit cao hon da thay doi ban chat cta su két hop chinh sach va dat ra
nhiing thach thirc khac nhau d6i voi sy phdi hop gitra chinh sach tién té va chinh sach tai
khoa. Tiép nodi cong viéc da thyc hién theo danh gia chién luoc nam 2020 cua ECB, bao
c4o nay kham pha mot sb thach thirc méi d6i véi su phdi hop chinh sach tién té va tai
khoéa trong moi truong lam phat cao. Két luan chung chinh 1a, v&i chinh sach tién té doc
1ap nham kip thoi dwa lam phat tré lai muc tiéu, van c6 thé thiét ké chinh sach tai khoa
theo cach bao vé cac chu thé dé bi ton thuong ctia xa hoi khoi chi phi lam phat cao ma

khong ngin can nd luc kiém ché lam phat ctia ngan hang trung wong. Diéu nay kha di hon


https://doi.org/10.1016Zj.red.2023.08.001
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néu thyc thi bién phap tai khoa mang tinh tam tho1 va c6 muc ti€u, va uu tién cho céc cai
cach co cdu va dau tu cong dé hd tro ting trudng tiém niang. Bién phap sau dic biét hidu
qua trong viéc dinh hinh lai phia cung ctia nén kinh té theo hudng tao ra tac dong tich cuc

lau dai vé mat co cau kinh te.

Su phdi hop gitra chinh sach tién té va chinh sach tai khoa da thay ddi theo nhiéu
cach khac nhau ké tir cudc dai khung hoang tai chinh. Viéc tim ra su két hop phu hop giira
chung 13 vo cung quan trong dbi v4i cac nha hoach dinh chinh sach dé dam bao 6n dinh
kinh té vi mo, dic biét 1a trong thdi ky kinh té bién dong. Tuy nhién nhiém vu nay thudng

tré nén day thach thiec.

Trong tinh trang lam phat thap va 14i sut thap tir 2013 dén 2020, nhiéu ngudi cho
rang su lién két chat ché hon gitta chinh sach tién té va chinh sach tai khoa co thé co loi
cho cac ngan hang trung uong trong viéc dua lam phat dén gan muc tiéu hon. Trong dai
dich Covid-19, cac chinh sach tai khoa va tién té da dugc lién két ngay ca khi hoat dong
doc 1ap, diéu nay rat quan trong dé giam thiéu su bt 6n va thuc day phuc hoi kinh té vi
mo nhanh chong. Ké tir cudi nam 2021, tinh hinh lam phat cao hon, tang trudng thap hon,
bat 6n nhiéu hon va 1ai suat cao hon da thay d6i ban chat cta nhiing thach thirc ma céac

chinh sach nay phai d6i mat.

Sau cudc khing hoang tai chinh toan cau, nhiéu quéc gia khu vuc dong Euro phai
d6i mat v6i mirc no cong cao. Chinh sach tién té ndi 1ong di hd trg cho hoat dong kinh té
va tao dong luc ting gia ca, nhung lam phat van lién tuc & dudi mic muc tiéu. Diéu nay
dan dén mot cudc tranh ludn vé viéc liéu chinh sach tai khoa mé rong, b:?lng cach tang
téng cau, c6 thé gop phan 1am ting lam phat hay khong. Trong dai dich Covid-19, cac
chinh sach tién té va tai khoa da dugc diéu chinh theo huong ndi 16ng. Nhung su thay doi
16n trong mdi truong kinh té vi md va dia chinh tri, do mat can bang gitta cung va cau
trong qué trinh phuc hoi sau dai dich va trd nén t6i té hon do cudc chién giira Nga va
Ukraine, da tao ra 4p luc gia ca va day lam phat khu vuc dong Euro 1én mirc hai chir sd.
Trong moi trudong nay, rui ro 16n 13 cac chinh sach tai khoa va tién té mot 1an nira di theo
nhimng chiéu huéng ngugce nhau. Cac chinh sach tai khéa cd gang han ché nhiing tac dong

phan phdi bat loi cuia lam phat cao, giai quyét ting truong bén viing dai han va dam bao
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tinh bén viing ctia no cong c6 thé thach thirc nhimg nd luc clia ngan hang trung wong

trong viéc kiém soat lam phat cao.

Phan tich trong bao cdo nay cho théy, v6i chinh sach tién té doc lap nham dua lam
phat trd lai muyc tiéu kip thoi, cac lua chon chinh sach tai khoa co thé dugc thiét ké dé bao
vé cac chu thé d& bi ton thuong cia x3 hoi trong khi van tranh duoc dang ké nhitng anh
huong khong t6t do chinh sach kiém soat lam phat gay ra. Piéu nay dic biét dung néu cac
bién phap tai khda mang tinh tam thoi va c6 muc tiéu, wu tién cho cac cai cach va dau tu
cong dé thuc day tang truong tiém ning. Diéu nay cling dic biét hiéu qua trong viée dinh
hinh lai phia cung cta nén kinh té thong qua kha nang tai ciu triic nén kinh té.

Tai vé toan vin tai day
Muc Luc

3. Cong nghé tai chinh va hiéu qua cia truyén din chinh sach tién té (Financial
technologies and the effectiveness of monetary policy transmission)

e Nguon: European Economic Review 161 (2024) 104650

o Tac gia: Iftekhar Hasan, Boreum Kwakd, Xiang Lie
e Ngay xudt ban: 8/2023

o Tuw khoa: Monetary policy, Financial technology, Interacted panel VAR

Nghién ctru nay tim hiéu xem liéu cac cong nghé tai chinh (FinTech) c6 anh huong
dén hiéu qua truyén din chinh sach tién té hay khong va anh hudng nhu thé nao. Cac tac
gia str dung mo hinh vecto ty hdi quy bang twong tac dé kham phé cach céc tic dong cia
¢t sé¢ chinh sach tién té thay doi khi ap dung FinTech & cap do khu vuc. Két qua cho thay
viéc ap dung FinTech néi chung lam giam su truyén dan chinh sach tién té tGi GDP thuc,
gi4 tiéu dung, cac khoan vay ngan hang va gia nha, véi tic dong dang ké nhat t6i ting
truong khoan vay ngan hang. Céc rang budc tai chinh dugc néi long, su chénh léch vé quy
dinh va sy gia tang canh tranh c6 thé 14 nhiing co ché dang sau viéc giam hiéu qua truyén
dan ma khu vyc tai chinh do cac cong ty cong nghé 16n (BigTech) va cac nén tang k¥ thuat

sO0 bén ngoai nganh tai chinh gay ra.

Nghién ctru nay sir dung moé hinh VAR bang tuong tac dé kiém tra tac dong cta

truyén dan chinh sach tién té véi cac mire d6 ap dung FinTech khac nhau.


https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op337~fe2b751b27.en.pdf
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Nghién ctru c6 nhitng phat hién chinh sau: Thir nhat, viéc ap dung FinTech néi chung
1am suy yéu su truyén dan chinh sach tién té. Phan Gng xung cua san luong, gia ca, khoan
vay ngan hang va gia nha déu bi han ché khi ap dung FinTech & mirc cao hon. Két qua nay
khong thay ddi ké ca khi thuc hién céc bai kiém tra do virng, bao gém céc bién khac nhau,
thong s6 ki thuat moé hinh va phuong phéap wdc luong. Thir hai, cac tac gia nghién ctru cac
co ché tiém ning va tim thdy bang ching dinh luong hd tro kénh han ché tai chinh, kénh
chénh 1éch gia theo quy dinh va kénh canh tranh giai thich cho truyén dan chinh sach tién
t¢ do ap dung FinTech.

Nhiing phat hién duoc trinh bay trong nghién ctru nay cung cip mot s6 bang chimg
dau tién vé vai tro ctia FinTech trong viéc truyén dan chinh sach tién té va c¢6 y nghia quan
trong di v6i ca diu hanh chinh sach tién t¢ va ban hanh quy dinh tai chinh. C4c nha hoach
dinh chinh sach can tinh dén sy phat trién nhanh chong cta viéc ap dung FinTech khi danh
gia tac dong cuia chinh sach tién t&. Hon nita, nhitng diém tuong dong va canh tranh gitra
FinTech va cac dich vu ngan hang truyén thong cho thay rang cac co quan quan Iy nén mo
rong hon trong tdm cua ho tir cac t6 churc tai chinh sang cac hoat dong tai chinh. Nghién
ctru chi ra rang FinTech c6 kha niang dit ra nhiing thach thirc dang ké ddi v6i ca diéu hanh
chinh sach tién té va chinh sach quan 1y.

T4i vé toan vin tai ddy
Muc Luc

4. Nhirng cii sbc toan cAu va s truyén tai chinh sach tién té & cac thi truwdng méi noi
(Global Shocks and Monetary Policy Transmission in Emerging Markets)

e Nguon: Asian Development Bank
o Tac gia: Nuobu Renzhi va John Beirne
e Ngay xudt ban: 5/2024

o Tuw khoa: Nhitng cu soc toan cau, sy truyén tdi chinh sach tién té, cac nén kinh té
thi trueong méi noi

Bai nghién ctru nay do luong tac dong ctia cac ¢l soc toan cau dén qua trinh truyén

dan chinh sach tién té tai 24 nén kinh té thi trudng madi ndi (EMEs), sit dung phuong phap

du bao cuc bo theo nhém trong giai doan 2000 dén 2022. Két qua udc luong cho théy

rang cac cu soc toan cau bat lgi, cu thé 1a chinh sach tién t¢ that chat cia Hoa Ky, su bat


https://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3743203
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on gia tang trén thi trudng tai chinh toan cau va bién d6i khi hau toan cau, c6 thé lam suy
yéu qua trinh truyén din chinh sach tién té tai cac EMEs. Cu thé, cac phan tng ctia san
xuat cong nghiép va lam phat ddi véi cac ca sbc chinh sach tién té trd nén kém rd rang
hon so véi trudong hop tac dong ctia cac yéu td toan cau duoc tach riéng. Ching t6i cling
nghién ctru xem liéu cac dic diém riéng cua timg nén kinh té trong EMEs ¢6 anh hudng
dén tac dong ctia cac ¢l so¢ toan cau 1én qua trinh truyén dan chinh sach tién té hay khong.
Két qua cho thdy mirc do phat trién tai chinh cao hon c6 thé phan nao giam nhe mot phan

tac dong ti€u cuc.

Mirc d6 phét trién tai chinh cao hon ngu ¥ kha ning hép thu ct séc 16n hon nhd
thanh khoan thi trrong ndi dia va trung gian tai chinh hoat dong hiéu qua cao hon. Nguoc
lai, mot nén kinh té c6 mirc ¢ hoi nhap tai chinh toan cau cao hon c6 nhiéu kha niang gip
phai cac ca sdc bén ngoai thong qua nhiing bién dong nhat thoi ctia dong von, dan dén

nhimg két qua bat loi cho nén kinh té vi mé.

Két qua nghién ctru ndy c6 ¥ nghia quan trong ddi v&i chinh sach tién té va cac
ngan hang trung wong tai cac thi truong moi ndi. Xay dung mot khuon khoé hoat dong
chinh sach tién té du manh va linh hoat dé chong chiu tot hon trudc cac ct soc bén ngoai
13 quan trong. Viéc nay c6 thé bao gdm viéc cung ¢ cac cong cu chinh sach tién té truyén
théng, chang han nhu thong qua cac co ché néi 1ong dinh lugng ¢6 muyc tiéu. Thong qua
mot by cong cu mo rdng trong cac tinh huéng dac biét, nhiém vu ctia ngan hang trung
wong ¢ thé dugc bao toan, dong thoi giam thiéu sy gian doan trong qua trinh truyén dan

chinh sach tién té truyén thong.

Lién quan dén diéu nay, cac phat hién cta bai nghién ctru cling dua ra co sé cho
viéc st dung cac cong cu chinh sach khac nham giam thiéu tac dong bat loi ctia cac ct
soc bén ngoai. Piéu nay bao gom viéc tich liiy di du trit ngoai hdi, cho phép ngan hang
trung uong can thiép dé giam thiéu cic tac dong tidu cuc tiém tang cla cac cl soc toan
cau 1én ty gia héi doai va dong von. Ngoai ra, cac chinh sach nhu quy dinh vi mé than
trong, bao gdm cac bién phéap toan dién nham cung cb sy 6n dinh tai chinh, c6 thé gitp
giam thiéu tac dong cua cac cu sbc tai chinh toan cau 1én hoat dong kinh té tai cac EMEs.

Tai vé toan vin tai day
Muc Luc
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5. Phén tich truyén din chinh sach tién té tai mot thi trwong méi ndi (The Anatomy
of Monetary Policy Transmission in an Emerging Market)

e Nguon: International Monetary Fund
e Tac gia: Kodjovi M. Eklou
e Ngay xudt ban: 7/2023

o Tir khba: Chinh sdch tién té, Thi tru"ong mai noi, Ty gid hoi dodi, Tin dung, Lam
phat, Hoat dong kinh té, Chinh sdch tién té toan cdu
Su yéu kém trong truyén dan chinh sach tién té tai cic EMEs 1a do thi trudng tai
chinh kém pahts trién va su can thiép sau cia NHNN vao thi trudng ngoai hoi, khién cho
suy giam hiéu qua cta kénh ty gia hdi doai. Trong bdi canh ndy, bai nghién ctru nay xem
xét qué trinh truyén dan chinh sach tién té tai Malaysia, bao gém vai tro cta cac yéu to
bén ngoai va 1am ndi bat nhimg phat hién c6 thé c6 ¥ nghia ddi véi cac thi truong mai ndi
khac. Bai nghién ctru nhan thay rang kénh tin dung va kénh ty gia hdi doai dong vai trd
quan trong. Ngoai ra, bai nghién ctru cling nhan thiy vai trd bo tro ctia cac cong cu chinh
sach, bao gdbm cong cu can thiép vao ngoai hdi (FXI) va cac cong cu thanh khoan nhu ty
1é du trit bt bude (SRR) trong vié¢c dinh hinh qué trinh truyén dan chinh séach tién té. Tiép
theo, bai nghién ctru khdm pha tac dong lan truyén ctia cac yéu td toan cau bao gom chinh
sach tién té toan cau va gia hang hoa toan cau doi voi truyén din chinh sach tién té trong
mot nén kinh té nho mo cira nhu Malaysia. Két qua cho thiy rang trong khi gia hang hoa
toan cau khong 1am suy yéu truyén dan chinh sach tién té, chinh sach thit chat tién té toan
cau ¢6 thé hd tro cac nd luc trong nudc nham dat duoc su 6n dinh gia ca b:?mg cach thuc
day giam lam phat toan cau. Cubi cing, truyén dan chinh sach tién té bi tri hodn va suy
yéu trong moi trudng lam phat cao, déng nghia voi viéc cac hanh dong chinh sach quyét

liét va chu dong hon c6 thé can thiét trong nhing truong hop nhu vay.

Bai nghién ctru nay st dung dit liéu hang thang giai doan 2004-2019 dé xem xét
qua trinh truyén din chinh sach tién té tai Malaysia, mot nén kinh té nho mé ctra. Nghién
ctru cho thiy ca kénh ty gia héi doai va kénh tin dung déu quan trong d6i v6i qué trinh
truyén dan chinh sach tién t&. Mic du viéc that chit chinh sach tién té 1am gidm ca san
lugng va lam phat, nhung chi phi tuong ddi cua viée gidm san luong dé dat duoc muc tiéu

6n dinh gia ca la thap.
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Bai viét di tim ra nhiing phat hién phi tuyén tinh quan trong. Thtr nhat, két qua chi
ra réng trong bdi canh lam phat cao, truyén dan chinh sach tién té bj suy yéu va cham lai,
can phai diéu chinh 13i sudt chinh sach quyét liét hon va chi dong hon dé c6 tac dong
tuong tu nhu & diéu kién binh thuong. Thit hai, viéc that chit chinh sach tién té toan cau
lam gia tang qua trinh truyén dan chinh sach tién té véi mirc giam lam phat 16n hon so
v6i chi that chat chinh sach trong nude, nhd vao tinh trang giam phét toan cau. Thi ba,
pht hop véi tAm quan trong cua thanh khoan trong nganh ngan hang ddi véi truyén dan
chinh sach tién té tai Malaysia, bai nghién ctru nhan théy rﬁng viéc that chat ty 1¢ du tri
bét budc (SRR) co6 thé khuéch dai tac dong cua viéc that chat chinh sach tién té, dic biét
1a thong qua kénh tin dung. Cudi ciing, viéc mua ngoai hdi c¢6 thé cung co kénh tin dung
(mic du lam suy yéu kénh ty gia hbi doai) trong khi viéc ban ngoai hdi sé bao toan kénh
ty gia hbi doai.

Pay 14 bai nghién ctru dau tién cung cap bang chung thuc nghiém vé tac dong cua
viéc that chat chinh sach tién té toan cau doi véi qua trinh truyén dan chinh sach tién té
tai mot thi trudng mdéi ndi, nhé va md cira. Bai nghién ctu cling mang lai nhiing hiéu biét
m&i vé truyén dan chinh sach tién té tai cac thi trudng mai noi, vai nhitng ¥ nghia chinh
sach quan trong trong bdi canh hién tai, khi lam phat cao va chinh sach that chit toan cau
dang dién ra. Ngoai ra, nghién ctru con 1am sang t6 liéu ap luc tir phia cung toan cau co
thé can trd qua trinh truyén dan chinh sach tién té trong mot nén kinh té nhé mo cira hay
khong. Cudi cung, bai nghién ciru ciing mang lai nhitng hiéu biét méi vé su bo trg cta
cac cong cu chinh sach khac trong viéc ning cao qué trinh truyén dan chinh sach tién té
tai cac thi truong maéi noi.

Tai vé toan vin tai day
Muc Luc ‘ ] , ] ]
6. Truyén dan chinh sach tién té den lai suat: Nhirng két qua thuc nghiém tir 30 quoc

gia chau Au (Monetary Policy Pass-Through to Interest Rates: Stylized Facts from
30 European Countries)

e Nguon: International Monetary Fund

o Tac gia: Robert Beyer, Ruo Chen, Claire Li, Florian Misch, Ezgi O. Ozturk, va Lev
Ratnovski
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o Ngay xudt ban: 1/2024

o Tir khba: Ldi sudt chinh sdch ciia ngan hang trung wong, Ldi sudt tién giri, Chéu
Au, Khu vyc tai chinh, Cho vay, Truyén dan chinh sach tién té, Truyén tai chinh
sach tién té, Thé chdp, Lai sudt cho vay NFC, Truyén dan dén lai suat, Truyén dan
den san lwong dau ra.

Mirc d6 ma cac thay ddi trong 14i suat didu hanh dan dén thay d6i 1ai sut cho vay
va lai sut tién giri d6i voi cac ho gia dinh va doanh nghiép, dugc goi 1a "truyén dan", 1a
mot yéu td quan trong trong qua trinh truyén dan chinh sach tién té dén san lugng va gia
ca. Stir dung dir liéu vé bay loai 13i sut ngan hang khac nhau tai 30 qudc gia chau Au, voi
cac phuong phép tiép can khac nhau va mau dir liéu bao gém ca toan bo 30 qudc gia va
nhom cac qudc gia khu vire dong euro, nghién ctru cho thay: a) Truyén din trong chu ky
tang 13i sudt sau dai dich 1a khong dong déu giira cac qudc gia va cac loai 13i suat; b)
Truyén dan néi chung yéu hon va cham hon, ngoai trir 13i suat cho vay doanh nghiép phi
tai chinh (NFC) va i suat tién gui c6 ky han tai cac qudc gia khu vuc dong euro; ¢) Su
khac biét vé truyén dan dén hau hét cac loai 13i suat tién giri theo thoi gian va giita cac
quéc gia c6 lién quan dén mirc do tap trung cta khu vuc tai chinh, thanh khoan va co hoi
cho vay; d) anh huong cta truyén dan dén 14i suat thé chap hién hanh d6i véi viée truyén

dan chinh séch tién t¢ dén gia ca va san lugng la khac nhau gitra cac quoc gia.

Chu ky tang 14i suat sau dai dich da dién ra véi quy mo tich lily va téc do ting 1ai
sudt chinh sach chua timg c6. Tuy nhién, bai nghién ctru ndy tim thdy bang ching ban
dau thuyét phuc rang truyén dan 1ai suat (so v&i thay doi trong 13i suat chinh sach) da yéu
hon va chdm hon so véi trude ddy, vai mot s6 khac biét giita cac loai 13i suat, mau dit liéu
va phuong phap nghién ctru. Lai suat cho vay NFC 1a mot ngoai 16 vi khong tim thay bang
chtrng manh mé vé viéc truyén dan cham hon hay yéu hon, pht hop véi bang ching trudc
day; mot ngoai I¢ khac lién quan dén su truyén dan dén tién gui c6 ky han cia NFC, khong

yéu hon dang ké.

St dung phan tich hdi quy, bai nghién ctru tim thdy mot sé bang chimg cho thiy
mirc d6 tap trung cao cua khu vuc tai chinh, quy mé tién gui so véi cac khoan vay, va
thanh khoan da gop phan lam suy yéu truyén dan 13i sut tién gui. Cudi cing, nghién ciru
cho thay truyén dan 1i suat dbi v6i cac khoan thé chap hién co cé thé tac dong rat khac

nhau dén qua trinh truyén dan chinh sach tién té tuy thudc vao quy mé khoan no cé thé
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chép. Vi kénh 1ai suét 1a mot khia canh quan trong cua truyén dan chinh sach tién té, viéc
hiéu 5 vé muc do va tde do truyén dan 14i suat ngan hang c6 thé gitp dinh hinh cac quyét
dinh chinh sach tién t¢.

Trong bdi canh chu ky that chat sau dai dich, truyén dan cham hon ngu y réng do
tré trong truyén dan chinh sach tién té s& dai hon so véi trude day, nhung cudi cing cac
hiéu tng chinh sach s& gidng nhau. Vé mit Iy thuyét, cac tac dong ky vong (ngu ¥ rang
mot phan truyén dan da dién ra trude khi 13i suat chinh sach thyc té ting) va lai suat ban
dau am hodc bang khong vao dau chu ky sau dai dich c6 thé dd gop phan lam suy yéu
truyén dan, nhung két qua cta nghién ctru chi ra rang céc tac dong nay nho. Nghién ctru
sau nay c6 thé xem xét lai két qua ctia nghién ctru nay khi c6 thém dit liéu dé xem xét bat
ky d6 tré tiém tang ndo cua truyén dan trong chu ky that chit sau dai dich va kiém tra
thém muc do tin cay cua két qua, bao gém viéc sit dung céc bién phap thay thé cho murc
do tap trung.

Tai vé toan vin tai day
Muc Luc
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NGHIEN CUU CHUYEN SAU
Cic kénh truyén din chinh sach tién t¢, an toan vi mé va vi mé va mdi lién hé giira
chiing (Tiép theo)

3.3. Tac dong ciia chinh sach tién té dén viéc truyén din cic chinh sich
an toan vi mé va vi mo

Mic du cac chinh sach an toan va chinh sach tién té theo dudi cac muc tiéu
khac nhau nhung chiung khong hoat dong doc 1ap. Thay vao do, chinh sach tién té co
thé tuong tac voi viéc thyc hién céc chinh sach an toan thong qua tac dong cua ching
ddi vai cae to chire tai chinh va sy lua chon cua ho trong vi¢c phan bo tién tiét kiém
cho cac muc dich st dung hiéu qua.

Giéng nhu chinh sach tién té, cac chinh sach an toan nham muc dich diéu chinh
hanh vi cua ngan hang br?mg cach han ché cung tin dung (vi du nhu von dém) va cau
tin dung (vi du nhu ty 16 LTV) va do d6 cudi cing anh huong dén tong ciu va lam
phat va hoat dong thong qua cac kénh truyén din twong tu nhu chinh sach tién té.
Trong phan tiép theo, cac tuong tac dugc khai niém hoa bang cach xac dinh cac kénh
ma qua d6 chinh sach tién té tuong tac vdi cac cong cu chinh sach an toan vi mo

(Macroprudential Policy Instrument — MPI) duya trén vn, tai san va thanh khoan.
3.3.1. Tac dong ciia chinh sach tién té t6i MPI dwa trén von

Céc kénh ma qua d6 chinh sach tién té c6 thé tac dong dén anh hudng ctia MPI

dua trén von 1a:
1. Kénh tai trg va cho vay ciia ngan hang,
2. Kénh bang can dbi ké toan va loi nhuan va
3. Kénh chap nhan rii ro.

D061 véi yéu to dau tién, chinh sach tién t¢ anh huong dén chi phi tai tro va chi

phi cung cap tin dung cho nén kinh té. Do d6, chinh sach tién té ngi long dan dén —
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nhing diéu kién khac khong doi - giam chi phi vén va ngudn cung cho vay cao hon.
Céc cong cu dua trén von ciing tic dong dén ngudn cung cho vay. Trong tinh hudng
1ai suat thap do lam phat thap va ting trudng kinh té thip, cic co quan giam sat an
toan vi mo c6 dong co that chit cac yéu cau vé von dé tang kha nang phuc hoi cua
ngan hang trudc cac ca séc. Cac ngan hang co thé phan Gng véi diéu nay bang cach
tang chénh léch céc 13i suat cho vay hodc giam tai san c6 tac dong tiéu cuc dén ngudn
cung cho vay, tir 46 1am giam tac dong ctia chinh sach tién té (xem Biéu dd 5). Cac
co quan giam sat an toan vi mo sau d6 c¢6 thé mudn dua vén dém nghich chu ky
(Counter-cyccle Capital Buffet — CcyB) va cac co quan giam sat rii ro hé thong

(System Risk Bureau — SRB) vao trong mot méi trudng kinh té twong tu.
Biéu d6 5

Tac dong ciia chinh sach tién té dén tic dong ciia MPI dwa trén von

Coéng cu dwa trén vén

Cac kénh truyen din chinh sach
tien té anh huéng dén cac bién
phap rdi ro cia ngan hang

Céc bién phép rdi ro cia ngan

hang bi anh huéng Phan rng cha cac ngan hang

Kénh tai tror va

Rui ro tin

Rui ro thanh

nhuén

todn

nhudn

" Kénh chip . khoan va tai Téng chénh €8 tirc thap
cho x' e nhan rii ro dung/dinh gid tror; rai ro thi 3 | lach cho vay hon
ng rui ro N
trwéng
Bang cén ddi k& " = - Pon bay va kha M& hinh kinh P .
todn va loi Kenbonness et doanh va loi (FiiE (e i Giam tai san
hang cha sé& hiru

Nguén: ECB

Sy lanh manh chia cdc ngian hang va sw 8n dinh tai chinh

bai véi kénh bang can doi ké toan va sinh 101, mdt mat bién 1ai rong cua céc
ngan hang c6 xu hudng bi si€t chit khi 1ai suat &@ mtrc thap. Bi€u nay cé thé tac dong
tiéu cuc dén lgi nhuan cua cac ngan hang, c6 thé khién cac co quan giam sat an toan

that chat cac yéu cau veé von. Mat khac, 1ai suat thap hon dan dén vi¢c dinh gia tai
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san cao hon, giam ton that va chi phi tai trg. Thong thudng, ngudi ta quan sat thay
tac dong dau tién cua bién 14i rong thap hon chiém wu thé trong ngén han va kha ning
sinh 10 giam khi 14i suat giam. Tuy nhién, theo thoi gian, tic dong tong thé 1a khong

r0 rang.

Trong kénh chip nhén rui ro, kha ning sinh 161 giam khuyén khich cac ngan
hang chip nhén rai ro nhiéu hon bang cach kéo dai qua trinh chuyén doi ky han, dau
tu vao cAc tai san rui ro hon, mo rong tin dung cho cac ddi tac rui ro hon, ting don
bay va mé rong bang can d6i ké toan. Piéu nay co thé trai nguoc véi muc tiéu cia
cac co quan giam sat an toan, do 13i sut thuong thap trong thoi ky suy thoai kinh té
vi diéu nay tuong ing voi nhitng thoi diém ma cic co quan giam sat an toan cho rang
cac ngan hang khong mudn lam tang tinh trang rui ro cia minh. Vi vy, cac co quan

giam sat an toan c6 thé c6 dong co de that chat cac yéu cau veé von.

Cuo1 cung, trong kénh von ngan hang, 1ai suat thap hon c6 xu hudng lam tang
gia tri von ngan hang, do dé khién no it c6 kha nang bi han ché hon vé von. Biéu nay
ngugc voi tac dong cua cac yéu cau chidt ché hon vé von ma c6 thé duoc ap dung néu

lgi nhuan ngan hang giam.

Nhin chung, cac bién phéap chinh sach tién té c6 thé anh huong dén mot loat
riii o ma cac ngan hang gip phai. Tac dong cua cac bién phap chinh sach tién té dbi
v6i MPI dua trén von 1a khong 16 rang: tac dong du kién cia MPI dua trén von nham
giam nhimg rui ro d6 c6 thé dugc cting cb hoic loai bo boi cac bién phap chinh sach

tién té, tuy thudc vao kénh nao chiém wu thé.
3.3.2. Tac dong cia chinh sach tién té téi MPI dwa trén tai san

Céc kénh ma qua d6 chinh sach tién té c6 thé anh hudng dén tac dong ciia MPI

dua trén tai san la:
1. Kénh tai trg va cho vay ctiia ngan hang,

2. Kénh chap nhéan rui ro,
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3. Kénh bang can doi ké toan va lgi nhuan, va
4. Kénh von ngan hang

Mot khia canh chinh ctia su tuong tac gitra cadc chinh sach phat sinh tir bang
can d6i ké toan va cac kénh chip nhén rui ro, xuit phat tir sy bat can xtmg vé thong
tin va cac han ché vé tai san thé chap. Cac ngan hang phai d6i mit v6i su khong chéc
chén vé viéc tra ng. Trong truong hop cd nhitng ct sdc bat loi ddi véi tong cau hoic
su khong chic chan cua thi truong tai chinh, cac ngan hang s& hanh dong dé cat giam
don bay bang cach han ché (rii ro) cho vay ctia ho. Ngoai ra, ho yéu cau tai san thé
chap cao hon. Do d6, nhiing ct sé¢ nhu vay c6 tac dung lam giam ngudn cung tin
dung. Tac dong ban dau duoc khuéch dai boi cac co ché thi truong khac nhau, vi
viéc giam nguon cung tin dung lam giam tong cau va do dé cling lam giam gia thi
truong cta tai san thé chap. Co ché phan hoi giira ngudn cung tin dung va gid tai san
thé chip dugc goi 1a 'chu ky don bay' (vi du Geanakoplos, 2009). Chinh sach tién té
c6 thé giam thiéu nhiing tic dong nay bang cach thay doi 1ai suat chinh sach. N6 thuc
hién diéu d6 theo hai cach, thir nhat 13, bang cach hd trg tong cau, tir d6 cai thién diéu
kién thanh khoan ctia cac trung gian tai chinh; va thir hai, bang cach anh hudng truc

tiép dén chi phi di vay va mirc d§ chap nhén rai ro cla cac trung gian tai chinh.

Viéc str dung cac cong cu an toan vi mo bat dong san co thé tao ra mot sd mau
thuan gitra hai chinh sach. Khi cac chu ky kinh té va tai chinh khong lién két voi
nhau (vi du khi c6 nguy co bung n6 tin dung bat dong san trong méi trudng lam phat
thap va hoat dong kinh té thap), cac co quan quan 1y an toan vi mé ¢6 thé mudn dit
gidi han don bay bang cach sir dung cac cong cu nham vao bat dong san. nham ngan
ngira rai ro anh hudng dén on dinh tai chinh. Tuy nhién, cac bién phap nhu vay c6
thé c6 tac dong han ché nén kinh té, lam mat tac dung tich cuc cta chinh sach tién té
va do d6 khién chinh sach tién té kho giam rii ro 6n dinh gia ca hon. Tuy nhién, can
luu ¥ rang céc chinh sach an toan vi mé nén dugc coi 1a dong vai trd quan trong trong

viéc bo sung chinh sach tién té vi chung c6 thé giai quyét nhitng sai Iéch trong cac
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phan khuc va linh vuc cu thé ma chinh sach tién té khong thé giai quyét do tac dong
rong rai cua nd dbi véi nén kinh té, chfmg han nhu thi truong bat dong san.

Cubi cuing, viéc giit 14i sudt & muc thap trong thoi gian dai (dé d6i pho voi lam
phat thap) c6 thé gop phan 1am ting muc d6 chdp nhan rui ro va ting trudng tin dung

qué muc, dan dén rai ro hé thong.
Biéu do 6

Tac dong ciia chinh sach tién té dén tac dong ciia MPI dua trén tai sin

Cong cu duwra trén tai san

Céac kénh truyén din chinh séch
tién té anh hwéng dén cac bién
phap rdi ro ciia ngan hang

Céc bién phap ridi ro cha ngan

hang bl anh hrréng Phan rng cua cac ngan hang

o . o o . Rui ro thanh
K:r:r tai tro' :a Kénh chap N Rui ;_0 t:‘" » khoan va tai || Tangtidu chusn
.' = nhan rai ro o g‘,_!" gla tro; rdi ro thi tin dung
hang rdiro =
trudng

Bang can doi ké
toan va lgi
nhuan

Don bay va kha M$ hinh kinh
nang thanh doanh va lgi
toan nhuan

Kénh vén ngan
hang

Sw lanh manh cta cac ngan hang va sy 8n dinh tai chinh

Nguén: ECB
3.3.3. Tac dong ciia chinh sach tién té téi MPI dua trén thanh khoan

Céc kénh ma qua d6 chinh sach tién té ¢6 thé twong tac véi tac dong ciia MPI

dua trén thanh khoan la:
1. Kénh tai trg va cho vay ctuia ngan hang,
2. Kénh chép nhan rui ro,

3. Kénh von ngan hang.
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Lién quan dén kénh dau tién, viéc ngan hang trung wong dua ra cac co ché tién
guri s€ tuong tac voi hoat dong cua ty 1€ dam bao thanh khodn (Liquidity Coverage
Ratio — LCR) khi c4c ngan hang mudn kéo dai thoi gian ddo han ngudn von ciia minh
dé thuc hién LCR, do d6 c¢6 thé ddn dén giam tinh thanh khoan trong thi truong tién
t¢ ngan han va c6 thé dan dén duong cong 1ai suat doc hon, trong chimg muc LCR

khién cac ngan hang nam gilr ng chinh phu dai han hon.

LCR ciing c6 thé lam tdng nhu cau mot s6 loai nguon von c¢6 dam bao, dicu
nay c6 thé dan dén su chia tach (chénh léch 13i suat rong hon) giira cac muc 13i suat
¢0 tai san dam bao va khong ¢6 tai san dam bao.!

Biéu do 7

Tac dong cua chinh sach tién t¢ den tac dong cia MPI dua trén thanh

khoan

Cong cu dwa trén thanh khoan

C4c kénh truysn din chinh s&ch
tién té anh hwéng dén céac bién
phap rai ro ctia ngdn hang

Céc bién phap rdi ro cda ngén

e o e Phan rng cla cac ngan hang

PP . L Ri ro thanh = nn
";:': oo Kénh chap 4 :;II? v | Khoanvaai Téng t3i san 1::';:"‘::: b
e/ nhén rdiro ung/cinh gia tro; rdi ro thi thanh khoan i N

hang rui ro o an toan
Bang can doi ké . - " Don bay va kha M6 hinh kinh . . Giam tai san
todn va lgi ""“hh‘f:" ngan nang thanh doanh va Igi Giamthdihan || i 6ne thanh

nhuén ne todn nhuan vay khoan

Sy lanh manh ctia cac ngan hang va sy 6n dinh tai chinh

Nguén: ECB

'Xem ESRB (2014), Chuong 5, phan 2.2. dé tham khao.
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Hon nita, mau thuin co thé xuét hién thong qua hoat dong cho vay cua ngan
hang trung wong. Viéc ap dung LCR (thong qua céc dinh nghia vé ngudn vén 6n
dinh) c6 thé anh huong dén didu hanh chinh sach tién té cling nhu thi truong tién té
va repo, vi du do ting nhu cau tai trg cia ngin hang trung wong duoc dam bao bai

tai san thanh khoan c6 chat lugng khong cao.

O kénh chap nhan rii ro, viéc ap dung LCR theo quy dinh tao ra nhu cau cho
cac ngan hang nam giir tai san ¢ tinh thanh khoan cao (vi du dién hinh 1a trai phiéu
chinh phu) c6 thé twong tac v6i nhitng thay doi danh muc dau tu théng thuong do
kénh chap nhan rui ro gay ra khi chinh sach tién té ndi 16ng hodc that chat hon. Trén
khia canh nay, LCR c6 kha nang han ché kénh chép nhan rui ro va nguoc lai, su hién
dién cua kénh chap nhan rui ro c6 thé thay doi mong mudn nam gitr trai phiéu chinh
phu cua cac ngan hang (tirc la mot tai san co tinh thanh khoan cao) do do tuong tac
v6i quy dinh LCR. Tuy nhién, cin nghién ctru sau hon vé chu dé nay dé dua ra két
luan chic chin hon.

Péi voi kénh von ngan hang, viée ting 13i sudt c6 thé dan dén giam gid tri von
ngan hang: vi LCR s& khién ho nam gitr mot lugng trai phiéu chinh phi 16n hon, co
thé ¢ thoi han dai hon, diéu nay ciing c6 thé thay d6i cach chinh sach tién té tac

dong dén kénh vén ngan hang.
4. Minh hoa dinh lwong dwa trén mé hinh cia MPI dwa trén vén

Gan day, rat nhiéu mé hinh 1y thuyét va thuc nghiém da duoc phat trién - ca
trong gid1 hoc thudt va ngan hang trung wong - phan tich chinh thirc hon nhitng tuong
tac khac nhau gitra chinh sach tién té va chinh sach an toan da duogc mo ta trong cac
phan trude. Cac mo hinh trong linh vyc nay di hodc dang duoc phat trién tai ECB bao
gém cac mo hinh ctia Darracq Paries, Jacquinot va Papadopoulou (2016), Darracq
Paries, Rancoita va Kok (2015) va Clerc va cong su (2015), sau day duoc goi lan luot
1a cac mo hinh DJP va DKR va 3D. Pic biét, nhitng mo hinh nay ¢ thé 1am sang to

mturc d§ tuong tac gitra cac chinh sach tién t¢, an toan vi mo va an toan vi mo.
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DJP 14 mé hinh cén bang chung ngau nhién dong (DSGE) da quéc gia danh
cho khu vuc ddng Euro, trinh bay nhitng xung dot tai chinh va ngan hang chi tiét ma
qua d6 cac ngan hang, doanh nghiép va chinh phti ¢6 thé v& ng. Cu thé hon, nd c6
dic diém 1a mdi quan hé ngan hang — qubc gia dudi hinh thire rit gon, cc ngan hang
c6 rii ro phai doi mat véi nhimg han ché vé vén theo dic diém phan khic ngan hang,
cac phan khiic ngan hang ban 1¢ doc quyén va cac xung dot tai chinh lién quan dén
v& no ctia doanh nghiép va cac hop dong ng ¢é rui ro. Pay 1a mé hinh sau khu vuc
toan cau dugc hiéu chinh cho Prc, Phap, Y, Tay Ban Nha, phén con lai cua khu vuc
dong Euro va phan con lai cua thé giéi. Trong pham vi nén kinh té mé da quéc gia,
mo hinh nay ciing cho phép cho vay xuyén bién gidi. Cau triic cia mo hinh khién no
tré thanh mot cong cu thich hop dé phén tich cac chinh sach an toan dua trén vén két
hop véi chinh sach tién té chil yéu thong qua ngudn vén va cho vay ngan hang ciing
nhu cc kénh von ngan hang. Mic dit mé hinh nay dugc ap dung cho nhiéu qudc gia
va c6 thé cung cap két qua cu thé cho timg qudc gia, phan nay tap trung vao nhom
trung binh ciia khu vuc dong Euro. Phan tich twong tac ¢ timg qudc gia cu thé nam

ngoai pham vi cta bai viét ndy va dugc danh cho nghién ctru trong tuong lai.

Mo hinh DKR 14 mé hinh DSGE nén kinh té dong danh cho khu vuc dong
Euro véi cac hd gia dinh va doanh nghiép bi han ché vé tai chinh, bao gém ca khu
vuc ngan hang doc quyén dang phai doi mat voi nhitng han ché vé von. Mo hinh nay
c6 thé phan tich ca chinh sach an toan vi mé dya trén von va tai san thong qua viéc
két hop cac khoan cho vay mua nha va cac rang budc vé khoan vay theo gia tri. Trong
nghién ctru cia Carboni va cong su (2013), mo hinh DKR duoc sir dung dé cung cap
c4i nhin tong quan va mot sé md phong mé hinh minh hoa sy phu thudc 13n nhau vé
kinh té vi mo giita cac cong cu an toan vi mo va chinh sach tién té. Darracq Paries
va cong su. (2015) dd mé rong mo hinh nay sang mét bdi canh cdu tric hai qudc gia
nham cung cép cic minh hoa dya trén mo hinh veé sy tuong tac chién luge gifta mot
chinh sach tién té duy nhat va cac chinh sach an toan vi mé cho timg khu vuc lanh
tho cu thé. Nhu di trinh bay trong nghién ctru, cac bién phéap can thiép an toan vi mo

nghich chu ky cho théy d4 hd tro viéc thuc hién chinh sach tién té trong sut chu ky.
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M6 hinh 3D ciing phan tich tdc dong cua cac chinh sach an toan vi mo dua
trén von dbi voi nén kinh té san xuét trong khuon khé cho phép ba 16p v no (ho gia
dinh, doanh nghiép va ngan hang). M6 hinh ciing c6 thé phén tich tic dong ctia quy
dinh vé vén. Cong viéc dang tién hanh ciing nham bd sung thém nhiig xung dot
danh nghia dé bién n6 thanh mot cong cu co thé duoc st dung dé phan tich sy tuong

tac gitra chinh séch tién t¢ va cac chinh sach an toan vi mé dya trén von.

Trong phan tiép theo, tac dong ctia cac chinh sach an toan vi mé dya trén tién
t¢ va von ddi voi nén kinh té va khu vuc ngan hang s& dugc phén tich qua mé hinh
DJP. Trong mdt s6 trudong hop dudi ddy, cac md phong twong ty qua md hinh 3D
cling dugc thao luan. Pau tién, phan ndy phan tich su truyén dan ciia cac chinh sach
nay trude khi tiép tuc phan tich sy twong tac giita chiing. Ngoai phan tich ngan han
va trung han, g1 ich lau dai ctia cac chinh sach an toan cling dugc thao luan qua lang
kinh ctia mé hinh DJP. C6 mét thuc nghiém cudi cing 13, phén tich tac dong cta viée
giam von ngan hang dic biét tir bén ngoai va chi ra tic dong d6 bi anh huéng nhu

thé nao bé1 mic von dém ¢ trang thai 6n dinh va gidi han duéi 0.
4.1. Truyén dan chinh sach an toan vi mé dua trén tién t€ va von

Tiéu muc nay phén tich su truyén dan chinh sach tién té va cac chinh sach an
toan vi mo duya trén von trong khu vuc déng Euro thong qua mé hinh DIP, véi muc
dich tim hiéu tac dong ctia né dbi véi khu vuc ngan hang va doanh nghiép, san luong
va lam phat. Pau tién, phan nay thao luin vé sy truyén dan cta ch séc chinh sach
tién té thit chat trudce khi tap trung vao su truyén din cua viée ting yéu cau von phap
dinh ctia ngan hang, dong thoi tim hiéu cu thé vai trd cia cac dic diém cua nganh
ngan hang, tic 1 tim quan trong clia cac thoa thuan timg giai doan khac nhau va bo
dém vén ngan hang phong ngtra khac nhau. Trong trudng hop chinh sach an toan vi
moé duya trén von, nguoi ta gia dinh rang chinh sach tién té c6 thoi gian dé giam lai
sudt va do d6 thuc ddy nén kinh té va giam bot mot sd tac dong thit chit cia yéu cau

von cao hon va ap lyc giam phat.
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4.1.1. Su truyén din cu soc chinh sach tién té thit chit

Su truyén dan chinh sach tién té thit chit duoc mé phong béng mot ¢t soc ban
dau lam tang 14i sut danh nghia ngn han (hang nim) 1én khoang 50 diém co ban.

Céac ham phan Gng xung tuong tng (IRF) dugc vé trong Biéu db 8.

Su gia ting bat ngo cua lai sudt chinh sach tién té tac dong dén 1ai suét tién giri
ho gia dinh va truyén sang loi suit trai phiéu chinh phu, loi suat nay bi khuéch dai
do rti ro chinh pht vi n6 dan dén ty 1& no trén GDP cao hon va do d6 1am ting kha
nang v& no chinh phu. Su gia ting chénh 1éch 13i suat vay no cua chinh phu ciing anh
huong dén chi phi tai tro ciia cic ngan hang ma tang nhiéu hon so v4i muc ting 1ai
suat tién giri. Khi moi thu khac khong ddi, chi phi huy dong vén ciia ngan hang tang
1€n, tr do tdc dong ti€u cuc dén 1oi nhuan va vén cua ngan hang. Két qua la, han ché
vé von phap dinh bj thit chat, rii ro v& ng ctia ngan hang tang 1én va 1ai suat cho vay
ctia cac ngan hang ting 1én dang ké so voi chi phi huy dong twong tmg. Lai suat danh
nghia ngin han tang 50 diém co ban dan dén tic dong cia ty 1¢ von (tai san) ctia ngan

hang giam xuéng khoang 0,1 diém phan tram.
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Ngudén: UéGc tinh cuia ECB dwa trén Darracq Paries, Jacquinot va

Papadopoulou. (2016).

Luu y: Ty 1 chinh sach tién té ting 50 bps & khu vuc dong euro. Truc ngang:
quy. Truc doc: dd I¢ch ph?m tram so v&i1 duong co sd, ngoai trir lam phat, 131 suét va
ty 16 vén ngan hang duoc biéu thi bang do 1éch diém phan trim hang nim. GDP va
dau tu duoc bao céo theo gia tri thyc.

Viéc that chit cac diéu kién tai chinh cudi cing s& chuyén sang 13i suét cho
vay thuong mai d6i véi cac chit doanh nghiép. Diéu kién kinh té x4u di thit chit cac

han ché tai chinh trong khu vuc doanh nghié€p, vai ty 1¢ doanh nghié¢p v no cao hon
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va phi vay ngudn von tir bén ngoai cao hon. Co ché ting tdc tai chinh trong mé hinh
ngu ¥ rang lai suit cho vay thuong mai ting nhiéu hon loi nhuan du doan trude do
ctia cac khoan vay. Viéc mat khoan cho vay khong ludng trudc dugce cling gop phan
lam giam vi thé vén cua ngan hang: thuc té, 1oi nhuan thyc cta cac khoan vay s€
giam di theo tdc dong trude khi dugc cai thién phu hop voi cac chi phi tai chinh khéc.
Nhin chung, tac dong truyén din t6i 1ai suat cho vay thuong mai cta viéc ting 1ai
suit chinh sach tién té bat ngd va tam thoi thém 50 diém co ban 1a khoang 30 diém
co ban. Pic diém nay nhin chung phi hop véi bang ching rong khip khu vuc dong

Euro.

Bén canh kénh 1ai suat chii yéu tac dong dén tiéu dung ho gia dinh, cac dicu
kién tin dung ngay cang tdi té s& can trd hoat dong dau tu va tin dung. Cac khoan vay
ngan hang duoc dinh hudng theo nhu cau va phu thudc vao kha ning cia cac doanh
nhan trong viéc tai trg cho cac du an dau tu cta ho tir gia tri rong hodc ng cua ho.
Cau lao dong va tién luong thyc té giam va 1am giam thém dong luc tiéu ding cta
cac ho gia dinh. Nhin chung, lam phat giam va ciing dugc ciing o bdi ty gia hbi doai

danh nghia ban dau ting cao, trong khi san luong thuc té giam khoang 0,4%.

4.1.2. Viéc truyén din cac chinh sich an toan vi mo dua trén von véi cac

théa thuan thwe hién theo tirng giai doan khac nhau

Pé minh hoa chinh sach an toan, phan nay trinh bay tac dong cua viéc ting
yéu cau vé von ngan hang ¢ khu vuc déng Euro. Cu sbc 13 yéu cau vé ty 16 von duoc
tang lau dai thém mot diém phﬁn tram, nhung duoc thuc hi¢n theo tirng giai doan
trong khoang thot gian 3-4 ndm hodc 1-2 nam, trong do truong hop trudc duge coi

1a truong hop chuan.

Nhu duoc thé hién bang cac ham phan img xung (IRF) trong Biéu db 9 va gia
dinh giai doan thuc hién 1a 3-4 nam, tai thoi diém c6 thong bao ting yéu cau vé von,
yéu cau vé ty 1é von ting 1 diém phan trim s& dan dén chi phi nhat thoi, khién anh

huong toi ting truéng GDP. Cu thé hon, yéu cau vé vén cao hon ham y rang nguy
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co ngan hang can kiét ngudn vén dém sé tang 1én. Két qua 13, chi phi huy dong von
ngan hang ting 1én khién cac chu ngan hang phai day 13i suat cho vay 1én dé ting thu
nhap 13i rong va loi nhuan gitt lai. Sau do, yéu cau vé vén cao hon sé& anh huong dén
cac chu doanh nghiép khi tic dong 1én 14i suat cho vay thuong mai dat dinh diém
khoang 10 diém co ban trudc khi chiing lai ¢ trang thai can bang méi cao hon. Ty 18
von chung cua cac ngan hang ting dan, mic du dan dén khoan vén dém nho hon
trong trang thai on dinh maéi (ttc 1a ty 1& von tang it hon 1%). Chuyén sang diéu kién
kinh té rong hon, chi dau tu bi cit giam dang ké, cao diém giam 1,5%, khién san
luong trong 2 nam dau giam khoang 0,15%. Hon nita, 13i suit co ban ctia ECB c¢6

thé giam khoang 14 diém co ban khi tic dong va mang lai su néi 16ng tién té.

D0 dai cua giai doan thyc hién cac yéu cau vé von rat quan trong. Giai doan
thuc hién cang dai thi tdc dong dén nén kinh té vi mé cang thép vi cac tac nhan co
thoi gian dai hon dé diéu chinh sy thiéu hut vn cta ho. Vé mat nay, ho co thé thuc
hién tron tru cac hanh dong ciia minh dan dén cac hanh dong it nghiém trong hon
clia co quan tién té nham 1am tron chu ky kinh doanh. Nhu dugc hién thi trong cing
mot biéu do, trong trudng hop thuc hién theo timg giai doan 1-2 ndm, nén kinh té s&
thu hep hon nita va chinh sach tién té can phai linh hoat hon dé giam bét tac dong

tiéu cuc.
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Nguoén: Ué6c tinh cia ECB dua trén Darracq Paries, Jacquinot va

Papadopoulou (2016).

Luu ¥: Yéu cau phap Iy ting 1% & khu vuc dong Euro. Truc ngang: quy. Truc

doc: do 1éch phan tram so vo1 dudng co s, ngoai trir lam phat, 131 suat va ty 1€ von

ngan hang dugc biéu thi béng d6 léch diém phﬁn tram hang nam. GDP va dau tu

dugc bao cao theo gia tri thuc.
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4.1.3. Viéc truyeén dan cac chinh sach an toan vi mé dua trén von va tam quan

trong ctia b dém von ngan hang phong ngira

M6 hinh DJP ciing dugc st dung dé minh hoa tim quan trong cua by dém von
phong ngira. Cac ngan hang mudn hoat déng véi mirc dy trit von cao hon yéu cau phap
dinh nham tranh bét ky hinh phat ndo ma co quan quan ly ap dat Ién ho trong trudng hop
vi pham cac yéu cau phap dinh. Day 1a ddu hiéu thé hién sitc manh tai chinh ban du cua
ngan hang. V& mit ndy, bd dém von ¢ trang thai 6n dinh cang thap thi muc phat s& cang

cao va lai suat tai trg ctia ngan hang cang cao.

Trong phan tiép theo, tac dong clia sitc manh tai chinh ban dau ctia ngan hang ddi
v6i viée truyén dan cac yéu cau von phap dinh cao hon s& duge kham phé. Ba truong hop
duoc xem xét, trudng hop dau tién gidng nhu cac trudng hop chuin duoc thao ludn ¢ trén
vo1 cac thoa thuan thuc hién theo tung giai doan trong 3-4 nam. Trong truong hop tha
hai, sttc manh tai chinh ban dau thap hon va chuyén thanh bo dém von ngan hang chi
bang mot nira so v4i trudng hop chuan (tir khoang 4% dén 2%). Trong truong hop tht ba,
sttc manh tai chinh ban dau tham chi con thap hon trong truong hop thir hai va chuyén
thanh bd dém von ngan hang bang mot phan tu so véi truong hop chuan (tir khoang 4%
dén 1%).

Nhu Biéu d6 10 cho thdy, mtc dém vén ngan hang ¢ trang thai 6n dinh cang thap
thi mrc do khuéch dai tac dong ti€u cuc dén nén kinh té vi mé do yéu cau vé von ngan
hang ting 1én cang cao. Diéu nay do thuc té 1a cac cha ngan hang bi thuc ép phai thu hdi
manh mé& hon bét ky su thiéu hut von nio thong qua bién loi nhudn cho vay-tién gui cao

hon nham tranh vi pham céc yéu cau phap dinh.
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Luu ¥: Yéu cau phap 1y ting 1% ¢ khu vuc dong Euro. Truc ngang: quy. Truc doc:
do lech phﬁn tram so vo1 duong co s, ngoai trir lam phat, 1ai suat va ty 1€ von ngan hang
dugc biéu thi b'fmg do léch diém phﬁn tram hang nam. GDP va dau tu duoc bao cdo theo

gia tri thye.
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4.2. Twong tac giira chinh sach tién té¢ va chinh sach an toan vi mo dua trén

Tiéu muc nay thao luan vé su tuong tac gitra chinh sach an toan vi moé dua trén tién
té va von. Pau tién, no phan tich tdc dong ctia chinh sach tién t&é mo rong tiéu chuan dugc
thue hién cung véi sy gia tang yéu cau vé von cta ngan hang diéu tiét voi cing quy mo
cta truong hop chuan dugec mo ta ¢ trén. Sau d6, nd phan tich nhiing tac dong ddi voi
chinh sach dua trén vén & gi6i han dudi 0, diéu nay han ché kha ning ngan hang trung

uvong st dung chinh sach 1ai suat tiéu chuan.

4.2.1. Tac dong cua chinh sach an toan vi mo dua trén von t6i viéc truyén dan

chinh sach tién t€¢ mé rong

Pé danh gia muc do tuong tac giita cac bién phap dua trén von va chinh sach tién
t6, mot ch soc chinh sach tién té ndi long ¢ khu vuc déng Euro dugc thém vao truong hop
chuan khi céc ngan hang ban dau & vi thé tai chinh manh duoc do béng bd dém vdn cua
ho (khoang 4%), va mirc do rii ro ctia ngan hang 1a rat nho. Trong budc thir hai, chinh

sach dua trén von an toan dugc bo sung.

Cu soc chinh sach tién t& d6i voi mo hinh trai ngugce véi nhitng gi da dugc thao
luan trong Phan 4.1.1, tac 1a gia dinh rang 14i suat danh nghia ngan han ban dau giam

khoang 50 diém co ban. IRF twong tng dugc vé trong Biéu do 11.

Nguoc lai véi chinh sach tién té that chat da thao luan & trén, chinh sach tién té mé
rong c6 thé giam chi phi huy dong vbn cua ngan hang, tir d6 hd tro loi nhuan cta ngan
hang, néi 16ng cac han ché vé vn phap dinh, giam rii ro v& ng ngan hang va cudi cung
tao co hoi cho viée ting ngudn gde cho vay. Viée ndi 1ong cac diéu kién tai chinh cudi
cung sé& chuyén sang i suat cho vay thuong mai d6i véi cac chu doanh nghiép.

Viéc giam i suat chinh sach tién té bat ngd 1am giam 13i suét tién guri ho gia dinh
va loi sudt trai phiéu chinh phu. Tac dong cta chung duoc khuéch dai do giam thiéu rui

ro quéc gia khi ca sbc chinh sach tién té mo rong dan dén ty 1€ no trén GDP thép hon. Su
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nén nhe chénh 1éch 14i suat trai phiéu chinh phu tac dong dén chi phi cip von cua ngan
hang ma giam nhiéu hon 1ai suat tién giri, hd trg kha ning sinh 10i cia ngan hang, néi
16ng cac han ché vé vdn phap dinh, giam rui ro v& ng ngan hang va cudi cing tao co hoi
cho viéc tang cuong cho vay. Do lai suat cho vay thuong mai dugc xac dinh trudc, 1oi
nhuan dy doan trudc cua cac khoan cho vay va sy cai thién bat ngd vé ton that cho vay
cling gop phan hd trg vi thé von cua cac ngin hang. Nhin chung, tac dong truyén din toi
13i suat cho vay thuong mai cia viéc giam bat ngo va tam thoi 1ai suat chinh sach tién té
50 diém co ban 1a khoang 30 diém co ban. Diéu kién tin dung thuan loi kich thich dau tu
va tin dung. Nhu cau lao dong va tién luong thyuc té ciing ting 1én va hd trg thém cho
dong lyuc tiéu dung cua cac ho gia dinh. Tac dong kinh té vi mé cling dugc cung ¢ boi sur
sut giam ty gia hoi doai danh nghia ban dau. Nhin chung, 4p luc lam phat trong nudc xuat
hién va tang trudng san lugng duoc cai thién vai hicu ing dinh diém khoang 0,4% xay ra

trong khoang thoi gian sau quy.

Tiép theo, yéu cau vé von tang thudng xuyén 1% véi cac thoa thuan thuc hién theo
ting giai doan trong 3-4 nim duoc bo sung dé minh hoa tic dong ciia MPI dua trén von
ddi véi viec truyén dan chinh sach tién té. bung nhu du doan, cong cu an toan dya trén
von lam giam su truyén dan chinh sach tién té, dic biét 1a béng cach bu dép mot phﬁn ban
chat mé rong ctia nd. Pic biét hon, tic dong truyén sang 13i suat cho vay thuong mai yéu
hon ¢ murc khoang 25 diém co ban va tic dong 1én ting trudng GDP ciing khong 16n véi
hiéu Gmg dinh chi dat xap xi 0,2%. Céc kénh co tac dong qua lai 16n nhét trong mo hinh
theo chinh sach trén 1a kénh 14i sut, kénh bang can dbi ké toan va lgi nhuan, kénh vén

ngan hang, kénh chap nhan rii ro va kénh hiéu Gmg dya trén ky vong.

Céc mo phong duge thyc hién bang mé hinh 3D vé nhu cau von tang 1én da cung
cép cac thong diép tuong tu vé mat dinh tinh. Tuy nhién, m6 hinh 3D nhan manh hon vao
tac dong ti€u cyc trong ngén han cua vi¢c tdng von, trong khi vé 1au dai, tac dong cua viéc
tang von ¢6 thé kha mo nhat hodc tich cuc tuy thudc vao dac diém cAu tric cua nén kinh
té. Vi du, néu vdn ban dau cua hé théng ngan hang dac biét thép va chi phi ctru trg ma
cac ho gia dinh phai ganh chiu cao thi loi ich cia ngudn vén cao hon s& 16n hon chi phi

vé lau dai. Két qua twong tu ciing c6 thé duoc rut ra tir mo hinh DKR.
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Biéu do 11
Chinh sach tién té va yéu ciu vé von phap dinh ngan hang
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Ngudn: Uéc tinh cia ECB dya trén Darracq Paries, Jacquinot va Papadopoulou

(2016).

Luu ¥: Ty 1& chinh sach tién té giam 50 bps & khu vuc dong Euro va ting 1% céc
yéu cau phap 1y ¢ khu vie dong Euro. Truc ngang: quy. Truc doc: d6 1éch phan trim so
v6i dudng co so, ngoai trir lam phat, 13i suat va ty 16 von ngan hang dugc biéu thi bang

d6 1éch diém phan tram hang nim. GDP va dau tu dugc bao céo theo gia tri thuc.
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4.2.2. Y nghia ciia giéi han duwéi 0 doi véi cac chinh sach an toan vi mo duwa

trén von

Trong cac phan trudc, md hinh cho phép 13i suét chinh sach tién té phan tmg véi
su gia ting yéu cau vé von, giup xoa diu ¢t séc MPL Nguoc lai, md phong sau ddy gia
dinh réng ngay sau khi thyc hién cac yéu cau vé von cao hon, 13i sut sé & muc gi61 han
dudi 0 va khong thé giam thém nita. Lai suat chinh sach tién té bi han ché & mirc gidi han
duéi trong hai quy sau khi thuc hién chinh sach. Nhu Biéu d6 12 cho thiy, dua trén mo
hinh DJP, tac dong cua viéc ting 1au dai mot diém phan trim trong yéu cau vé von véi
cac thoa thuan thuc hién theo tung giai doan trong 3-4 nam, nhu da thdo luan trong Biéu
dd 9, gior day con duoc khuéch dai hon nita do thyc té 13 13i suat chinh sach tién té bi rang
budc boi gidi han dudi 0. Trong truong hop nay, chinh sach tién té khong con mang tinh

hd trg nhu trude, dan dén chi phi kinh té vi mé tam thoi cao hon.

Céac mo6 phong bang mo hinh 3D cling chi ra sy khuéch dai dang ké vé tac dong ctua
cac chinh sach an toan dva trén von khi 1ai suat & mtrc gidi han dudi 0: tuy nhién, trong
co ché nay, su hién dién cua gioi han dudi 0 c6 thé dugce kiém duyét bang mot thoi gian

thuc hién dai hon cho cac yéu cau vé von.

Cudi cung, viéc mot s ngan hang trung wong nhét dinh, bao gém ca ECB, da sir
dung 13i suat chinh sach am mot chut chi ngu ¥ rang gi6i han thap hon hiéu qua cua lai
suat chinh sach 1a dudi 0. Két qua mé phong ciing s& ding khi dat dén gidi han dudi do.
Trén thuc té, ngan hang trung uwong c6 kha niang ap dung cac bién phap phi tiéu chuan
nhu néi 1ong dinh lugng khi dat dén gii han dudi hiéu qua, va tac dong that chit cia MPI
do d6 co thé lam ting kha niang 4p dung cac bién phap chinh sach tién té phi tiéu chuan

trong mdi truong 13i suit thap.
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Ngudn: Uéc tinh ciia ECB dua trén Darracq Paries, Jacquinot va Papadopoulou
(2016).

Luu ¥: Tang 1% céc yéu cau phap 1y tudn theo gidi han dudi bang 0, trong khu vuc
ddng Euro. Truc ngang: quy. Truc doc: d6 1éch phan trim so voi dudng co so, ngoai trir
lam phat, 1ai suit va ty 1€ von ngan hang dugc biéu thi bﬁng d6 1éch diém phﬁn tram hang

nam. GDP va dau tu duoc bao cdo theo gia tri thuc.
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4.3. Lgi ich 1au dai cia chinh sach an toan

Mo hinh DJP ciing c6 thé cho thdy su danh d6i gitra chi phi tam thoi va loi ich dai
han tiém tang cta nhitng thay d6i quy dinh. Mot mat, yéu cau von cao hon ham ¥ chi phi
diéu chinh trong ngin han dé ngan hang c6 thé dap tng duogc cac yéu cau vén chi sé hitu
16n hon. Mat khac, cac yéu cau quy dinh chit ché hon s& mang lai nhimng loi ich kinh té
vi m6 dai han hon vi chiing giup cdc ngin hang an toan hon. Trong moé hinh nay, chung
lam giam kha niang v& no cua cac ngin hang va do d6 1am giam chi phi kinh té vi mé du
kién cta viéc ngan hang pha san trong mot khoang thoi gian nhat dinh, tir d6 lam suy yéu
moi quan hé ngan hang — qudc gia. Véi nhiing can nhac nay, loi ich cta viéc huy dong
vbn s& manh hon khi cac ngan hang gip rai ro va von hoa yéu. Gia dinh nay tao co hoi
cho céc yéu cau vé von cao hon nham giam bét cac diéu kién tai tro ciia ngan hang trong
dai han do x4c suat v& no ciia ngan hang thap hon. Céc loi ich kinh té vi mé & trang thai
6n dinh bo sung ciing xuét phat tir chi phi tai chinh thdp hon ctia bao hiém tién giri dugc
gia dinh 1a dugc bu dap tir chi tiéu cong. Tuy nhién, tic ddng cua bao hiém tién giri khong

dugc phan tich vi n6 nam ngoai pham vi cta bai viét nay.

Tht nhat, m6 hinh c6 thé minh hoa do nhay cua viéc phan bo & trang thai 6n dinh
dbi voi yéu cau vé von cao hon. Biéu d6 13 cho thay mirc GDP va chénh 1éch 13i suit cho
vay O trang thai 6n dinh ddi v6i cac muc yéu cau von khac nhau, bat dau tir 8 dén 15% va
d6i voi cac gia dinh khac nhau vé chi phi von ngan hang cta ngudi giri tién. Puong mau
xanh lam va mau vang tuong tng véi cac md phong trong d6 xac suat ntra co gian ddi véi
kha ning v& no ctia ngan hang trong mo hinh dugc hiéu chinh twong tng & muc thap (0,1)
hodc cao (0,2). Pung nhu du doan, chénh 1éch san luong va 1ai suét trung gian tai chinh
c¢6 xu huéng hién thi cac mo hinh hinh budu, 16 rang hon khi kénh chi phi tién gui cia
ngan hang v& ng dang hoat dong. Yéu cau vé vén gy tén kém cho cac ngan hang va hiéu
mg nay chiém wu thé khi murc ting yéu cau vé von ngdy cang lén. Tuy nhién, déi véi
viéc thét chat quy dinh nhe nhang hon, 191 ich kinh té vi mo cua viéc co cac ngan hang an
toan hon s& 16n hon chi phi bang cach ngin chin cac dong co chuyén dich rui ro va giam
chi phi cho nguoi gui tién. Vé mat dinh lugng, véi chi phi giri tién cao khi ngan hang v&

ng, san lugng & trang thai 6n dinh dugc cai thién va chénh 1éch 1ai suat cho vay giam cho
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dén khi yéu cau vé von dat khoang 10-11% (xem duong mau vang). Viéc han ché kénh
chi phi gtri tién s€ lam gidm dang ké pham vi 1¢1 ich rong, vdi san lugng giam xuong dudi
muc nay va chénh l&ch 1ai suat cudi cung cao hon trang thai 6n dinh ban dau do6i véi yéu

cau vé von cao hon 10% (xem duong mau xanh lam).
Biéu do 13
D0 nhay cua trang thai 6n dinh doi v6i yéu cau vé von
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Ngudn: Udc tinh ctia ECB dya trén Darracq Paries, Jacquinot va Papadopoulou

(2016).

Luu ¥: Yéu cau vé von ting dan & trang thai 6n dinh, tir 8 1én 15%. Truc hoanh:
yéu cau vé von tinh theo phan trim. Truy cp theo chiéu doc: dau ra duoc biéu thi bang
d6 1éch phan tram so voi trang thai 6n dinh ban dau. Lai suat cho vay thuong mai dugc
biéu thi bang d6 1éch phan trim diém hang nim so véi trang thai 6n dinh ban dau. Trang

thai 6n dinh ban dau tuong tng vdi yéu cau von 8%.

Thir hai, mo hinh c6 thé 1am sang t6 dong luc chuyén d6i. Biéu d6 14 minh hoa
kich ban yéu cau vé von tang 1% (tic 1a tir 8 16n 9%) theo timg giai doan trong vong 3-4
nam, dau tién 1a trong trudng hop khong c6 chi phi tién gui khi ngan hang v& ng va tha
hai 1a trong trudng hop c6 it loi ich, nhu duwoc minh hoa trong Biéu d6 13. Trong trudng
hop rti ro ngan hang cao véi chi phi v& ng cia nguoi giri tién thip, yéu cau vé von ting
1% thé hién dong luc chuyén doi nhe nhang hon. Nhu duoc hién thi trong Biéu d6 14, khi

b6 qua cac kénh loi ich kinh té do x4c suat v& ng ngan hang rat thap o trang thai 6n dinh,
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san luong gidm xudng dudi va lai suat cho vay thuong mai cudi cung cao hon trang thai

6n dinh ban dau trong sudt qua trinh chuyén d6i sang trang thai 6n dinh méi.

Nhin chung, cac moé phong dua ra nhitng minh hoa cuc doan vé qua trinh chuyén
d6i sang loi ich rong dai han c6 y nghia va quy mé dang ké do cac yéu cau phap dinh cao
hon. Chi phi chuyén d6i s& nhe nhang hon khi cac ngan hang chap nhén rui ro qua muc
va ¢6 ngudn von yéu va cac yéu cau mdi duge cong bd mot cach dang tin cdy va duogc ap
dung dan dan.

Biéu do 14

Vai tré cia chi phi lvu ky khi ngian hang vé no ddi véi sw diéu chinh niing

dong do yéu cau von cao hon
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Ngudn: Uéc tinh ciia ECB dua trén Darracq Paries, Jacquinot va Papadopoulou

(2016).
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Luu ¥: Yéu cau phap 1y ting 1% ¢ khu vuc dong Euro. Truc ngang: quy. Truc doc: do
1éch phan trim so v&i duong co so, ngoai trir lam phat, 13i suat va ty 18 von ngan hang duoc

biéu thi bﬁng do6 léch diém phﬁn tram hang nam. GDP va dau tu duoc béo céo theo gia tri thuc.
4.4. Ci soc von ngan hang bén ngoai

Ngoai viéc phan tich cac chinh sach an toan vi mo dua trén tién t& va von, bai viét
nay con tim hiéu tac dong cua vi¢e mét vn dot ngdt do mdt cu sbc cu thé va manh mg,
vi du nhu ton that dang ké trén s6 sach kinh doanh va cho vay ctia ngan hang, tir 6 gay
ap luc nang né vé vi thé von cta ho. Pic biét, cac ch soc bén ngoai ddi véi von ngan hang
duoc thiét ké sao cho vén ngan hang ¢ mirc cao nhat giam di 1 diém phan trim va sau do
ct séc dién ra theo quy trinh tu hdi quy bac mot voi hé s tu trong quan 14 0,9 dé xay
dung ky vong rang von co thé duy tri & muc thip trong thoi gian dai. Trong truong hop
nay, cac ngan hang phai d6i mat véi sy danh doi gitra viéc huy dong von méi hoic diéu
chinh phan tai san ctia minh hoac két hop ca hai.

4.4.1. TAm quan trong ciia chinh sach tién té khong rang budc

Biéu do 15 cho thay tac dong cua ch soc trong truong hop chuan va khi 1ai suat
cham gi6i han dudi 0 ngay sau ct soc, khién co quan tién té khong thé sir dung cong cu
chinh sach tién té thong thuong. Tinh trang thiéu von do ct sdc von cia ngan hang dan
dén don bay ngan hang qua cao va nguy co vi pham yéu cau vé vén tbi thiéu ciing cao
hon. Dé cac ngan hang bd sung ngudn du trit von, cac chii ngan hang lién tuc ting ty 16
ky qui cho vay. Viéc that chit cac diéu kién tai chinh cudi cing ciing anh huong dén céac

cht doanh nghiép théng qua 13i suat cho vay thuong mai cao hon.

Trong ngén han, 14i suat cho vay thuong mai ting cao hon dang ké so vé6i loi nhuan
yéu cau ma cac ngan hang nhan duoc tir cac khoan vay, do san lugng giam va gia tri tai
san giam gia dong nghia véi viéc bu dap rui ro tin dung cao hon. Hién tuong nay dao
nguoc trong thoi gian moé phong khi ng cong va ty 1€ vo ng ctia doanh nghiép giam di,
tao co hoi cho viéc bu dép rui ro tin dung dugc binh thuong hoa. Chinh sach tién té phan
tmg nghich chu ky, hd trg qua trinh giam don by tai chinh ctia ngan hang thong qua viéc

giam dang ké chi phi tai tro. N¢ ciing kich thich tiéu dung va dau tu.
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Trong truong hop ngan hang trung wong khong thé ha 14i suat do gidi han dudi 0,
cac hé s6 nhan kinh té vi mo sé& bi khuéch dai va tic dong dén nén kinh té s& nghiém trong

hon.
Biéu do 15
Cu soc von ngan hang bén ngoai véi l1ai suat ¢ mirc 0
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Ngudn: Uéc tinh cia ECB dya trén Darracq Paries, Jacquinot va Papadopoulou

(2016).

Luu ¥: von ngan hang khu vuc dong euro giam dé trong truong hop chuén, ty 16

von ngan hang giam khoang 1% & murc cao nhat; cu soc kéo dai tirc 1a tuan theo quy trinh
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AR(1) véi hé sb tu twong quan 13 0,9. Truc ngang: quy. Truc doc: d6 1éch phan trim so
v6i dudng co so, ngoai trir lam phat, 13i suat va ty 18 vén ngan hang dugc biéu thi bang

do léch diém phﬁn tram hang nam. GDP va dau tu duge bao céo theo gia tri thuec.
4.4.2. TAm quan trong ciia b dém von ngan hang phong ngira

Trong phan tiép theo, tac dong cua su gian doan von ctia ngan hang s& dugc kham
pha khi cac ngan hang nam gitr mgt luong du trir phong ngtra khac nhau, dugc coi 1a dau
hiéu cho thay strc manh tai chinh ban du cta ho. Theo thong 18, cac ngan hang phai nim
gitt mot lwong von nhét dinh ngoai cac yéu cau du phong tong hop (bao gdm ca yéu cau
an toan vi m6 va vi mo) nhu mdt bi¢n phap phong ngtra tu nguyén. Vi cung mot luong
vbn, mot phan 16n dugc giit trong bd dém phong ngira ¢ nghia 1a cac ngan hang c6 thé
rt von trong thoi diém cing thang ma khéng bi budc phai giam don bay dé dap tmg yéu

cau vé von.

Ba truong hop dugc phan tich: mot truong hop chuan, trong d6 by dém von du
phong dugc dat & mic xap xi 4 diém phan traim va hai truong hop trong d6 bo dém von
du phong 13 2 va 1 diém phén trim cla tai san co rui ro. Trong tat ca cac md phong, cac

cu soc duoc thiét ké sao cho & muc cao nhat, von ngan hang giam 1%.

Hon nita, cac cu sc 1a dai dang va tuan theo qué trinh tu hdi quy bac mot voi hé
sb tu tuong quan la 0,9. Theo quan sat trong Biéu dd 16, bd dém vén ngan hang cang thép
thi tic dong dén khu vuc ngan hang va nén kinh té cang manh vi cic ngan hang phai doi
mit véi nguy co vi pham yéu ciu vé vén t6i thiéu cao hon. Vi vay, dé bo sung von dém,
cac chu ngan hang s& kién tri ting chénh 1éch 13i suat cho vay-tién giri mot cach manh mé
hon, dan dén viéc that chit cac diéu kién tai chinh va 1ai suét cho vay thuong mai cao
hon. Tac dong 1én nén kinh té va GDP thuc té manh hon, dan dén cac phan img néi long

hon cua chinh sach tién té.
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Biéu do 16
C1i séc von ngan hang va sirc manh tai chinh ban diu ciia ngin hang
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Ngudn: Uéc tinh cia ECB dua trén Darracq Paries, Jacquinot va Papadopoulou

(2016).

Luu y: von ngan hang khu vyc déng Euro giam dé trong truong hop chuan, ty 1é
vbn ngan hang giam khoang 1% & muc cao nhat; cu sbc kéo dai tirc 13 tuan theo quy trinh
AR(1) voi hé s tu twong quan 13 0,9. Truc ngang: quy. Truc doc: do 1éch phan trim so
v6i duong co sd, ngoai trir lam phat, 13i suat va ty 1& vén ngan hang duoc biéu thi bang

do léch diém phﬁn tram hang nam. GDP va dau tu duoc bao céo theo gia tri thyec.
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Két luan

Nghién ctru nay da néu bat mot sd kénh twong tac gitta chinh sach tién té, chinh
sach an toan vi mo va vi md. Cac mé phong dinh lugng cho thdy c6 nhiing twong tic quan
trong gitta cac chinh sach khac nhau nay nhung ciing c6 nhiing sy bo sung cho nhau. Dic
biét, viéc ting yéu cau vé von gay ra chi phi chuyén doi c6 thé 1am giam hoat dong kinh
té va lam phat trong giai doan chuyén d6i. Nhitng chi phi nay c6 thé dugc khic phuc &
mot murc do nao do br:?mg chinh sach tién té néi long hon, nhung s¢€ bi khuéch dai dang ké
khi chinh sach tién té khong phan mg, nhu truong hop khi n6 phai d6i mat véi gidi han
dudi hi€u qua cua lai suat chinh sach. Giai doan thuc hién cac yéu cau vé von kéo dai hon
c6 thé gitip giam chi phi kinh té vi mo trong giai doan chuyén tiép. Trong moi trudng hop,
diéu quan trong 13 phai thira nhan rang viéc ting yéu cau vé von dan dén rui ro thap hon
trong khu vuc ngan hang s& mang lai loi ich dang ké cho san luong trong dai han. Ngoai
ra, bai nghién ctru con chi ra rang kha nang phuc hdi ting 1én do bd dém vén cao hon
mang lai c6 thé 1am giam dang ké chi phi ctia nhitng ct séc von bi 4m cua ngan hang.
Trong khi phan tich sau hon vé cdc méi tuong tac s& phai xem xét mot loat cac ci sé¢ cd
thé xay ra ddi voi nén kinh té, cac md phong minh hoa trong nghién ctru nay cho thay
rang dé danh gia tac dong kinh té vi mo cua tig chinh sach riéng 1é, diéu quan trong la
phai tinh dén cac tac dong nhimng thay ddi trong cac chinh sach khac c6 thé co trén co ché

truyén tai trong tng.

Két qua cho théy viéc chia sé thong tin lién tuc giira ba dia hat chinh sach la rat co
loi nham tranh nhimg tac dong xung dot va dat duoc két qua chinh sach tot hon. Viée xac
dinh cac thoa thuan thé ché can thiét dé phdi hop cac chinh sach nay nam ngoai pham vi

cua nghién ctru nay.
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Phu luc
1. Riii ro dwgc giai quyét bang chinh sich an toan vi md

Rui ro tin dung 1a i ro ma nguoi di vay khong ¢6 khd nang hoan tra khoan vay
ma ngan hang da cip cho minh. Viéc khong tra dugc no nhu vay giy ra ton that cho ngan
hang, tirc 1a giam tai san va phai giam von. Néu c6 qua nhiéu khoan vay khong dugc hoan
tra va khong c6 du von dé ganh chiu tac dong, ngan hang sé& roi vao trang thai mat kha
nang thanh toan. Viéc tinh toan rui ro tin dung thudng lién quan dén viéc tinh toan rui ro
vd ng (EAD) va udc tinh xac suit v& no (PD) va ton that do v& no (LGD, tirc 1a phan rai
ro s& bi mét). Nhiing tinh toan nay rat phirc tap va ké tir Basel II, chung c6 thé dugc thuc
hién bang cach sir dung phuong phap tiéu chuan hoa hodc phuong phép tiép can dua trén
xép hang ndi bo (IRB) (tirc 1a cac ngan hang sir dung mé hinh riéng cua ho cho nhing
tinh toan nay). Cac loai rui ro tin dung duoc xem xét bao gdm rii ro tap trung tin dung,
rii ro tin dung di tac va riii ro thanh toan, rii ro quéc gia, riii ro tin dung tir chimg khoan

hoa, rui ro cho vay ngoai hdi va cho vay dac bi¢t (EBA, 2014).

Rui ro thi trudng lién quan dén nhitng ton that tiém tang phat sinh tir sy bién dong
clia gia thi truong. Rui ro thi truong phan 16n nhung khong chi do hoat dong giao dich va
cac yéu t6 thuc day bao gom ty gia hbi doai, 14i suat hoic chénh 1éch tin dung. Cac danh
muc dugc xem xét bao gém rti ro vi thé (rai ro chung va rui ro cu thé), rii ro ngoai hdi,

ri ro hang héa va rai ro Diéu chinh Pinh gia Tin dung (CVA).

Riii ro hoat dong 1a riii ro gy ra nhiing tac dong tiéu cuc vé tai chinh, kinh doanh
va/hodc danh tiéng do quan tri ndi bd va quy trinh kinh doanh, con nguoi, hé théng khong
day du hodc that bai hodc tir cac sy kién bén ngoai (EU, 2013). Theo dinh nghia cia
BCBS, né bao goém rui ro phap 1y va tuan tha. N6 thuong bao gdm cic rai ro vé cong
nghé thong tin va truyén thong (ICT) va ciing c6 thé bao gdm rai ro vé hanh vi va rii ro
vé danh tiéng, nhu truong hop trong khuon khd SSM. Céc su kién rui ro hoat dong dién
hinh la do gian 1an n61 bg hodc bén ngoai, 16i cua con nguoi, gian doan kinh doanh, 16i hé

théng, vi pham hop dong va thién tai.
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Rui ro 13i sudt trong sb sach ngan hang (IRRBB) 1a rti ro d6i v6i vén va thu nhap
ctia ngan hang phat sinh tir nhitng bién dong bat loi ctia 13i suat anh huong dén vi thé sd
sach ngan hang ctia to chirc - n6i rong ra 1a cac hoat dong phi thuong mai (BCBS, 2015).
Vi du: nhiing thay d6i vé 1ai suat anh huong dén thu nhap cia ngan hang thong qua thu
nhap 13i rong (NII). Thu nhap tir 13i ndm ¢ trung tAm vai trd chuyén d6i ky han ctia ngan
hang; do la phﬁn chénh 1éch duoc tao ra tir 13i sut cao hon mot chit ma ngan hang nhan
dugc tir cac khoan vay ma ngan hang dua ra so voi 13i sudt ma ngan hang tra cho tién gui

va cac nguon von khéc.

Rili ro thanh khoan va tai trg lién quan dén mot tinh huéng tiém an trong d6 nhiéu
nguoi guri tién va nha dau tu rat tién ma ho di cung cap cho ngan hang, khién ngan hang
thiéu von va budc ngan hang phai ban tai san nhanh chong, thuong vai chi phi 1én. Néu
ngan hang khong thé dap Gmg cac cam két tra ng vdi cac chu ng, vi du do tai san ma ngan
hang nam giir khong du thanh khoan (khong thé ban da nhanh), ngan hang s& v& no va

duge mo ta 1a mat kha nang thanh toan dong tién.
2. Nhirng diém yéu dwoc giai quyét bang chinh sach an toan vi mé

Pinh gia rui ro 1a mot yéu to quan trong trong hinh thanh cac diém yéu. Viéc dinh
gia thap rai ro c6 thé lién quan dén thi truong va/hodc ngan hang. Khi lién quan dén tai
san tai chinh, viéc dinh gia thap rai ro c6 thé duoc danh gia bang gia tai san qua cao so
v6i nhitng gi cac yéu to co ban quyét dinh gia tri hop 1y cua chung sé& chi ra. Khi néi dén

cac trung gian tai chinh, c6 mot khai niém phure tap hon vé chap nhan rui ro.

Khi néi dén viéc dinh gia rui ro, thudc do ctia né thay doi tiy theo loai tac nhan ma
nguoi ta xem xét: thi truong tai chinh, tai san thyc hodc ngan hang. Nhin vao thi truong
trai phiéu doanh nghiép, cac nha dau tu yéu cau phi bao hiém theo khau vi rii ro ctia ho
bén canh khoan bdi thudng thong thudng cho rii ro v& no ctia ngudi di vay. Khau vi rui
ro hay 'tdm 1y thi truong' dao dong theo thoi gian nhu mot biéu hién ctia chu ky tai chinh.

Nhin vao tai san thyc, cac cudc khiing hoang tai chinh lién quan dén sy bung no
gia nha dat thudng co6 hai cho nén kinh té, do d6 can phai giam sat chit ché gia bat dong

san, ca trong linh vuc nha ¢ va thuong mai. Pac bi¢t, sy 6n dinh tai chinh c6 gang so sanh
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nhitng muc gia d6 véi viée dinh gia “gia co ban”.

Cudi cung, nhin vao cac ngan hang, viéc chip nhan rui ro chu yéu dugc do luong

bang co cdu cdp von cua ngan hang, tirc 1a mirc do kha ning mac rui ro qua mic véi

ngudn vén ban budn, cling nhu mire do rui ro ddi véi tai san cua ngan hang, tirc 1a viée

ndi 1dng cac ti€u chuan tin dung.

Trong khi van dé nay ciing duoc giai quyét bang bién phap an toan vi mo, cac chinh
sach an toan vi mo xem xét hanh vi d6 c6 thé xuat hién nhu thé nao khi xay ra that bai thi
truong. Cudi cung, mot sd nghién ctru da chi ra rang cac mé hinh dinh gia rui ro ndi bo
ctia ngan hang c6 thé lam tram trong thém van dé nay khi cdc mo hinh ngan hang ndi bo

tinh todn trong s6 rui ro cho cac khoan vay.

1. Pon bay. Mot khi su mét can bang tai chinh ty diéu chinh, don bay cao c6 thé
nhan 18n ton thét trong bang can ddi ké toan cua cac tic nhan kinh té. Pon by qua muc
lién quan dén kha ning cac dai 1y vay qua muc, ciing lién quan dén viéc dinh gia thap rai

ro dugc gidi thich & doan trudc.

Pon bay cua cac t6 chire tai chinh riéng 1é thudc pham vi diéu chinh cta chinh sach
an toan vi mo, nhung nhirng bién dong cua n6 do cac hién tugng hé théng 1a van dé cua
chinh sach an toan vi mo. Pon bay c6 thé lién quan dén céc to chire tai chinh, nhiing to
chtrc phai tuan theo quy dinh an toan vi mo, cting nhu cac hg gia dinh va doanh nghiép

cO ng qua muec.

2. Sw chuyén do6i vé ky han va tinh thanh khoan. Piém yéu nay dé cap dén cac
hoat dong chinh ciia trung gian tai chinh, chuyén doi ky han va tao thanh khoan. Chiing
thudng dugc giam sat boi ca chire ning an toan vi moé va vi mo, mic du tir hai quan diém

khéac nhau, nghia 1a dac thu va hé¢ théng.

Chuyén d6i ky han dé cap dén thong 1é trong d6 cac trung gian tai chinh vay ngan
han va cho vay dai han. Viéc chuyén d6i ky han qua mirc c6 thé khién hé théng ngan hang
roi vao tinh trang rut von ngan hang, vi cac chu ng co thé tir chdi gia han cac khoan ng

ngan han cua mdt s6 to6 chuc, dan dén mat niém tin vao hé thong ngan hang.
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Cudc khing hoang gan day da cho thdy cac loai rt von phire tap hon dua trén cac

cong cuy tai chinh va co ché thi trudng phirc tap hon can dugc phén tich an toan vi mé.

3. Tinh lién két va phirc tap. Tam quan trong mang tinh hé thong ciia mét thyc
thé nhat dinh s& phu thudc vao vi tri va vai tro cua no6 trong mang ludi tuong tac, bao gém
quy md va tinh lién két ctia n6 vé s luong va sitc manh ciia cac lién két véi cac thuc thé
khac. Tinh lién két c6 nghia 12 bang can d6i ké toan ctia cac to chirc riéng 1é c6 mdi tuong
quan v6i nhau va cac hanh dong don 1¢ s& gy ra hau qua co thé bi khuéch dai mot cach

khong can xtmg, c¢6 kha ning tac dong tiéu cuc dén nhiéu thuc thé khac trong hé thng.

Su lién quan lan nhau c6 thé 1a két qua cua kha nang mac rui ro chéo truc ti€p cua
cac t6 chuec tai chinh thong qua thi truong 1ién ngén hang hodc nam gitr chéo chimg khoan
hodc c6 thé 1a do cac to chirc c6 moi quan hé¢ chung vd1 mot so loai chirng khoan nam gitr

cu thé, nhu truong hop trong cudc khung hoang no dudi chuan nim 2007.

Trong truong hop dau, loai hiéu ung lay lan tuong ddi truc tiép - viéc vO no cua
mot to chtrc s& giy nguy hiém cho hé théng tai chinh vi cac khoan ng chua thanh toan
cho céc t6 chire khac. Trong trudng hop thi hai, sy 1ay lan c6 thé xay ra thong qua co ché
thi truong, theo d6 gia chimg khoan giam nhanh chong khi cac to chirc ban thao tai san
v6i gia hoi. Loai vong xoan 6¢ nay khong thé hiéu duoc khi xem xét bang can dbi ké toan
cta ting to chire riéng 1€, boi vi, ngoai nhimg cai khac, ching phu thudc vao cach tip
trung chirg khoan trong bang can doi ké toan cua hé thong tai chinh. Trong ca hai truong
hop, hanh vi mé1 ndi cta hé théng tai chinh phu thudc vao cau trac moi quan h¢ mang
ludi gitra cdc ngan hang; tuy nhién, sy phtrc tap ndy sinh khi ban than cac ngan hang

khong chac chan vé toan bd mang ludi tai chinh cua céc kha nang mac rui ro chéo cuia ho.

Muc luc
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PE TAI KHOA HQOC

1. Pé tai: Nghién ctru hoan thién quy dinh vé to chirc va hoat dong ciia to chirc tin
dung tai Luit cdc t6 chirc tin dung

o Chii nhiém: ThS. Ta Quang Pén - Vu truéng Vu Phdp ché, Ngan hang Nha nuée
Viet Nam

o M sé: DTNH.001/22
o Két qud nghiém thu: Gidi
o Cdc ngi dung chinh:
- C4c van dé 1y luén, thanh tyu va han ché cuia Luat cac to chuc tin dung hién hanh.

- Kinh nghiém quoc t€ dé xtr Iy mot s6 han ché cua Luat cac t6 chtrc tin dung hién

hanh.

- Mot s khuyén nghi dé khic phuc céac han ché chinh cua Luat cac td chire tin dung

hién hanh va Luét cac t6 chuc tin dung nam 2024.
o Mé td tom tit:

Ra soat cac quy dinh cua Ludt cac to chuc tin dung (Luat cac TCTD) 2010 va
Luat stra doi, bd sung mot sb diéu cua Luat cac TCTD 2017 dé phat hién cac ndi dung
chua phu hop, chua day du, chwa dap ung duoc nhu cau phat trién cua cac TCTD va
kién nghj stra doi, bd sung, ban hanh mdi cac vin ban quy pham phap luat, dam bao
vi¢c hoan thién quy dinh phap luat vé t6 chirc va hoat dong cua TCTD, déap tng dugc
yéu cau ctia Pé 4n co ciu lai cac TCTD giai doan 2021 - 2025, dé tai DPTNH.001/22

da trién khai cac ndi dung nghién ctru cu thé sau:

Chuong 1 da trinh bay khai cac van dé 1y luan vé su can thiét, tong quan nghién
clru va ciu triic ciia bao cdo tong hop. Pé tai ciing da di sau vao nghién ctru Luat cac
TCTD hién hanh dé tir d6 dua ra mét sé thanh tyu cling nhu han ché cua Luit céc
TCTD hién hanh. Vé thanh tyu, dé tai d3 dua ra mot s6 diém nhu: (1) chét luong hoat
dong ngan hang duogc cai thién, (ii) kiém soat twong déi toc do ting truong tin dung

ctia nén kinh té cling nhu chét lugng tai san ciia hé thong TCTD, (iii) hoan thién cong
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cu dé xtr 1y no x4u, (iv) phu hop véi 16 trinh cam két qudc té va (v) so cdp so hitu chéo
gitra cac TCTD da c6 d4u hiéu giam nhi¢t. Bén canh thanh tyu, Luat cac TCTD hién
hanh ciing boc 10 16 mot sb han ché vé: (i) so hitu tap trung, (ii) tin dung tip trung va
(i) x@r Iy ngan hang yéu kém.

Chuong 2 tip trung vao viéc nghién ctru kinh nghiém qudc té dé xir Iy mot sb
han ché cua Luat cac TCTD hién hanh. Vé s& hitu tap trung, cac quéc gia (EU, chau
My Latin, Uc, Dai Loan,...) d3 bat dau yéu cau dang ky thong tin vé chu s hiru huong
loi. V& tin dung tap trung, nhém nghién ctru nhan thdy khuon kho phap 1y cia Viét
Nam can luu y thém viéc xac dinh: (i) ¢6 dong 16n va nguoi co lién quan theo hudng
c¢6 bao trim ca doi tuong 1 chi sé hitu huong loi theo quy dinh ciia Luat Phong, chong
rira tién va (ii) khai niém khoan tin dung 16n va trach nhiém bao céo co quan quan ly
khi ngan hang cap cac khoan tin dung 16n. V& xtr Iy ngan hang yéu kém, dé tai di tong
hop kinh nghiém cta mdt s6 qudc gia vé ndi luat hoa cac nguyén tac, khuyén nghi cua
cac to chirc quéc té ciing nhu to chic khu vuc trong phap luat quéc gia cia minh trén
cac khia canh: (i) cac co quan tham gia vao qua trinh xt Iy ngan hang, (ii) vé can thiép
soém, (ii1) vé trach nhiém xay dung ké hoach phuc hoi va quy dinh lién quan dén viéc
dinh gia tai san ctia TCTD va (iv) cac bién phap xir Iy ngan hang yéu kém, thim quyén

cua co quan xur ly va co ché tai chinh dé xu 1y.

Trén cé sé cac phan tich vé han ché cta Luat cac TCTD hién hanh va kinh
nghiém cua céc quoc gia trén thé gidi, Chuong 3 di dua ra mot sé khuyén nghi dé khac
phuc céc han ché chinh cua Luat cdc TCTD hién hanh va Luét cac TCTD nam 2024
bao gém: (i) mot sé khuyén nghi nham han ché s& hitu tap trung tai cac TCTD, (ii) mot
s6 khuyén nghi nham han ché tin dung tap trung va (iii) mot sé6 khuyén nghi nham xu

1y TCTD yéu kém mot cach ¢ td chirc va hiéu qua.

Muc luc
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2. Pé tai: Xay dung md hinh do lwdong cac trong sé rii ro phuc vu cho viéc tinh ti 1¢
an toan von theo phwong phap mé hinh ndi bo ciia Basel IT

e Chii nhiém: TS. Nguyén Minh Nhdt - Gidng vién khoa Ngdn hang, Truong Pai hoc
Ngdn hang TP. Ho Chi Minh

o Mi sé: DTNH.020/22

o Két qua nghiém thu: Giji
e Cac ngi dung chinh:

- Hé théng hoéa co so 1y thuyét vé rai ro tin dung.

- Panh gi4 thuc trang trién khai Basel II va viéc ap dung cdc mé hinh uéc lugng
cac trong $6 rui ro phuc vu cho viéc tinh ty I¢ an toan von tai céac Ngan hang thuong mai

Viét Nam.

- Khao lugc cdc mo hinh, phuong phap udc lugng va céc ti€u chi danh gia tinh phu

hop do1 vo1 céce trong so rui ro phuc vu cho viéc tinh ty 1€ an toan von.
- Xay dung mo hinh va udc lugng céc trong so rui ro.
- Phan tich va kiém dinh tinh tin cay cua cac mo hinh udc lugng.

- Khuyén nghi vé quy trinh ap dung va goi ¥ bo chi tiéu xay dung mé hinh udc

luong trong so rui ro tai cac ngan hang thuong mai.
oMb td tom tit:

Nhim xay dung mo hinh udc luong cac trong s6 rui ro tin dung phuc vu cho viéc
tinh ty 1& an toan vén theo phuong phap mé hinh ndi bo cua Basel 11, udc luong cac trong
s riti ro dya trén co so dit lidu thuc té va phan tich cac trong s6 tir d6 dua ra khuyén nghi
m6 hinh phu hop dé uée luong cac trong sb rii ro va goi ¥ bd chi tiéu cho co quan thanh
tra, gidm sat ngan hang nham kiém dinh va danh gia tinh phu hop ciia cac mo hinh uéc
lwong trong sb rui ro tai cac ngan hang thuong mai (NHTM), dé tai PTNH.020/22 da

trién khai cac ndi dung nghién ctru cuy thé sau:
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Chuong 1 d3 trinh bay co s& 1y thuyét vé rui ro tin dung, bao gdm khai niém, dic

trung va nguyén nhan dan dén rui ro tin dung. Ngoai ra, chuwong 1 cling dé cap dén tiéu

chuan Basel II trong do ludng rii ro tin dung, 1am co s& cho viée ap dung cac cach tiép

can khac nhau. Cac phuong phap duogc trinh bay khong chi gitp nhan dién rii ro ma con

cung cap cach thirc dé quan 1y va giam thiéu rai ro, tir d6 nang cao hiéu qua trong hoat

dong tin dung ctia cac td chuec tai chinh.

Chuong 2 d3 gidi thiéu sy hinh thanh ctia Uy ban Basel va qua trinh hinh thanh,
phat trién cta céc tiéu chuan Basel I, II va III, ddng thoi nhdn manh tdm quan trong ctia
viéc ap dung tiéu chuan Basel & Viét Nam trong viéc nang cao nang luc quan tri rii ro tin
dung, 14i suét, thanh khoan, hoat dong va cai thién nang luc giam sat clia co quan quan 1y
nhiam dam bao an toan hé thong ngan hang. Bén canh d6, chuong ndy ciing trinh bay vé
thuc trang trién khai Basel II & Viét Nam va nghién ctru viéc trién khai cdc mo hinh udc
lwong trong sb rui ro theo phuwong phap mé hinh ndi bo cua Basel II, nhan manh sy can

thiét va thach thirc trong vi¢c tinh toan ty 1€ an toan von tai cac NHTM Viét Nam.

Chuong 3 di sau vao khao lugc cdc mo hinh va phuong phap udc lugng rui ro, bao
g6m tham s6 PD (Probability of Default), LGD (Loss Given Default), va EAD (Exposure
at Default). Phan nay tap trung vao viéc gidi thiéu cac mo hinh, tir don gian dén phuc tap,
nham muc dich xay dyng phuong phap udc luong cho timg tham sb rii ro. Qua do, ciing
dé cap dén cac tiéu chi danh gia tinh phu hop cua cac mé hinh nay dbi véi viée tinh ty 18
an toan von trong cac ngan hang.

Chuong 4 trinh bay quy trinh x4y dyng mo hinh va udc lugng cac trong s6 rui ro,
tir viéc lya chon mé hinh phi hop dén 4p dung cac phuong phap nghién ctru cu thé nhu
cdy quyét dinh, rirng ngau nhién va ting cudng. Cac mo hinh va phuong phap nay duogc
chon lya véi muyc ti€u cai thién d chinh xé4c trong wdc lugng ruai ro, gitip ngan hang cé

co s& khoa hoc trong quyét dinh cip tin dung va quan 1y rui ro.
Chuong 5 tip trung vao phén tich va kiém dinh tinh tin cdy cua cac mé hinh udc
lwong rai ro thong qua viée st dung dir liéu nghién ctru va ap dung cac tiéu chi kiém dinh

va danh gia.
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Chuong 6 dua ra khuyén nghj chi tiét vé quy trinh 4p dung cac mé hinh hoc may

dé udc lugng trong sb rui ro trong hoat dong ctia cac NHTM, ddng thoi nhan manh tam

quan trong cua viéc lya chon mod hinh phu hop, chuan bi dit liéu chat luong cao va ap

dung phuong phép kiém dinh k¥ ludng dé dam bao tinh chinh x4c va tin cdy cua két qua

udc lugng. Phan goi v bo chi tiéu xay dung mé hinh uéc luong trong sé rui ro dé cap dén

cac yéu td can duge xem xét trong qua trinh xay dung mé hinh, tir viéc dinh nghia 16 rang

céc bién dau vao, luya chon thuét toan phu hop, dén viéc thiét 1ap céc tiéu chi danh gid mo

hinh.

Muc luc
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1. Vii khi kinh té: Sw trdi diy ciia cic bién phap trirng phat kinh té nhw mét cong cu
chién tranh hién dai

° Nguén: Nha xudt ban Chinh tri Quéc gia Su that

o Xudt ban: Quy 1/2024.

e Tdc gia: Nicholas Mulder

o Gidi thiéu dn pham:

Ngay nay, cic bién phap trimg phat kinh té dugc Hoa Ky va nhiéu nudc phuong

Tay xem 1a “vii khi” manh trong quan hé qudc té, c6 kha niang thong tri bdi canh chinh tri
thé gidi dé tmg pho voi nhiing thach thic dia chinh tri. Viéc sir dung cac bién phép trimg
phat kinh té dau tién duoc ghi nhan vao nam 432 trude Cong nguyén, khi Athens cAm céc
thuong nhan tir Megara dén cac khu cho ctia minh nham bop nghet nén kinh té ciia thanh
phé d6i thu. Tuy nhién, phai dén thé ky XX, viéc sir dung cac bién phéap trimg phat kinh
té moi trd nén phod bién hon. Hoi Quéc lién, to chirc tién than ciia Lién hop qubc, dong
vai tro quan trong trong viéc dua ra cac bién phép trimg phat d6i voi qubc gia ma to chirc
nay mudn quéc gia d6 phai tuan thii mot muc tiéu chinh sach déi ngoai cu thé. Vil khi
kinh té duong nhu 1a mot su Iva chon tan khdc nhiam chéng lai toan bo két cau xa hoi; tir

d6 gay tac dong tiéu cuc dén nén kinh té va phic loi nhan dao cua quéc gia bi trimg phat.

Su xuét hién cta cac bién phap trimg phat kinh té 1a ddu hiéu cho thay sy troi day
cua cach tiép can tu do dic biét ddi véi xung dot thé 2161, mot cach tiép can van con ton
tai va phat huy sttc manh t6i tdn ngay nay. Cac bién phap tring phat kinh té da 1am thay
d6i ranh giéi giita chién tranh va hoa binh, tao ra nhiing cach thirc méi dé dinh hinh va
thao tiing két cau nén kinh té thé gidi, va thay doi tién trinh cta luat phap quéc té. Ching
nhanh chéng tro thanh ¥ tudong & Hoa Ky va cac nén dan cha 16n nhat chau Au. Nhung
sau d6 cling nhu bay gio, cac bién phép trimg phat kinh té da lam day 1én sy phan d6i. Ké
tir khi bung n6 Chién tranh thé gidi tht nhat vao nam 1914 cho t6i khi Lién hop qudc
dugc thanh 1ap nam 1945, cau héi ligu thé gi61 da thyc sy an toan trudce cac bién phap

tring phat kinh té hay chua van chua cé dap an.
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Cudn sach “Vii khi kinh té: Sy trdi day cta cac bién phap trimg phat kinh té nhu

mot cong cu chién tranh hién dai” cia tac gia Nicholas Mulder, do Yale University Press
(Hoa Ky) xuat ban nam 2022, phac hoa birc tranh toan canh vé ngudn gdc hinh thanh va
cach van hanh cua vii khi kinh té xuyén sudt giai doan giira hai cudc chién tranh thé gidi
cho dén tan ngay nay. Truy tim viéc sir dung cac bién phap trimg phat kinh té tir cac cudc
phong toa trong Chién tranh thé gi6i thir nhat dén viéc kiém soat cac dé ché thudc dia. ..,
tac gia Nicholas Mulder sir dung nghién ctru luu trit siu rong vé lich st chinh tri, kinh té,
phap 1y va quan su dé tiét 10 cach thirc mot cong cu cudng ché thoi chién da duge Hoi
Quéc lién thong qua nhu mdt cong cu gin gitt hoa binh. Nghién ctru kip thoi nay da 1am
sang t6 1y do tai sao cac bién phap trimg phat kinh té dugc nhiéu ngudi coi 1a mot hinh
thtrc chién tranh va tai sao nhiing hau qua khong luong trudc dugc cua ching lai to 16n

deén vay.

Vién CLNH tran trong gioi thi¢u dén ban doc cudn sach nay.

2. Phat trién linh vure cong nghé tai chinh (Fintech) ciia Trung Quoc va mot s6 ham
y doi véi Viét Nam

o Nguén: Nha xudt ban Chinh tri Quéc gia Sw thit

o Xudt ban: Quy 1/2024.

o Tiéc gia: TS. Nguyén Thi Ha

o GiGi thiéu an pham:

Trong nhitng nim gan déy, trén thé gi¢i dang mo ra mot giai doan mdi ciia cude

Céach mang cong nghiép 1an thir tu v6i lan song s hoa biing nd trong moi linh vuc, nganh
nghé. Cac nén tang cong nghé¢ mdi nhu dir li¢u 16n (big data), tri tu¢ nhan tao (Al), di¢n
toan dam may (cloud computing), internet két n6i van vt (internet of things), cong nghé
chudi khdi (blockchain)... dang thiic day moi mat ctia doi sdng kinh té - xa hoi loai nguoi
chuyén dong va phat trién véi mot toc do “than ky”, trong d6 c6 linh vuc cong nghé tai
chinh (FinTech). Pay duoc xem 1a nganh méi, ra doi tir két qua ctia nhimg d6i moi tai
chinh dua trén cong ngh¢, gop phén tich cuc vao viéc thic drfly su phat trién nén kinh té

s0, chinh quyén s6 va xa hoi s0... Tuy nhién, bén canh nhiing l¢1 ich, cong nghé tai chinh
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cling tiém an rat nhiéu nguy co, rui ro do tinh an, 40 va mé cua khong gian cong nghé so

hién dai.

Hién nay, linh vuc cong nghé tai chinh ding trude nhiéu yéu td6 moi nhu: cong
ngh¢ moi, dit li¢u mai, doanh nghiép mai, mé hinh hoat dong mai, co hdi méi, rui ro
moi... Trudce tinh hinh d6, chinh phu va cic co quan quan 1y tai chinh cta nhiéu quéc gia
da nghién clru, thir nghiém, trién khai nhiéu mo hinh phong phu, dem lai nhiéu thanh tyu
dot pha, toan dién, bao trum, trong do, dau tién phai ké dén la Trung Quéc. bay dugc xem
1a qudc gia dang dan dau trong “cudc dua toan cau” vé cong nghé tai chinh vdi mot hé
sinh thai phat trién rat da dang, nang dong, kéo theo su xuét hién cua nhiéu “ky lan
FinTech” hang dau thé gidi. Thyc tién phat trién cong nghé tai chinh ctua Trung Qudc
dugc nhiéu nuée danh gia la mot kinh nghiém phat trién thiét thuc, dang hoc hoi va rat
dé ap dung dbi v6i cac nude dang phat trién ¢ chau A, chau Phi va My Latinh, trong d6

co Viét Nam.

Cudn sach “Phat trién linh vuc cong nghé tai chinh (FinTech) cta Trung Quéc va
mot s6 ham y d6i voi Viét Nam” ctia TS. Nguyén Thi Ha - chuyén gia nghién ctru thudc
Vién Nghién ctru Trung Qudc, Vién Han 1am Khoa hoc xd hoi Viét Nam di sau phan tich,
danh gia va cap nhat tuong dbi toan dién nhimng van dé 1y luan va thyc tién vé phat trién
cong nghé tai chinh ctia Trung Qudc nhu: cac chinh sach quan 1y, phét trién, hé sinh thai
phat trién, quy mo6 va mirc d6 hoan thién cua thi trudng ciing nhu nhitng xu huéng tac
dong tir sy phat trién cong nghé tai chinh... tir 6, xac dinh nhimg bai hoc kinh nghiém

va dua ra mot sd khuyén nghi ddi v6i su phat trién cong nghé tai chinh ¢ Viét Nam.
Vién CLNH tran trong gioi1 thi¢u dén ban doc cudn sach nay.

Muc luc
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SU KIEN KHOA HQC

1. Hoi thiao khoa hoc cong bd Bao cio nghién ciru “Thic diy déi méi sang tao xanh
trong doanh nghiép nhé va vira ¢ Viét Nam”

o Thoi gian t6 chirc: 26/7/2024

e Dia diém 16 chirc: Ha N§i

o Hinh thirc: Truc tiép

o Pon vi thuc hién: Vién Nghién ciru quan 1y kinh té trung wong (CIEM) phéi hop
voi Dai sir quan Pan Mach tai Viét Nam

o Noidung:

Ngay 26/7/2024, trong khuon khoé hop tac gitra Vién Nghién ctru quan 1y kinh té
Trung wong (CIEM) va Dai st quan Pan Mach tai Viét Nam, CIEM to chic Hoi thao
cong bd Bao cao nghién ctru “Thiic day doi méi sang tao xanh trong doanh nghiép nho
va vira ¢ Viét Nam”. Ong Nguyén Hoa Cuong, Pho Vién truéng CIEM va ba Mette
Ekeroth — Pai bién 1am thoi Pai sit quan Ban Mach tai Viét Nam déng chu tri Ho1 thao.
Tham dy Hbi thao c6 cac dai dién dén tir cic co quan, ban nganh, vién nghién ctru, hiép

hoi doanh nghiép, cac chuyén gia kinh té va co quan truyén thong dén dua tin.

Hoi thao nham cong bd bao cao, voi trong tam la hé théng héa va 1am rd mot sb
khai niém co ban, khung phan tich vé thic day d6i mdi sang tao xanh trong doanh nghiép
nho va vira. Thong qua nghién ctru kinh nghiém ctia mot s6 qudc gia trong viée thiic day
d6i méi sang tao xanh trong doanh nghiép nho va vira (DNNVV), nghién ciru rit ra bai
hoc cho Viét Nam. Cung v&i ndi dung phan tich thuc trang thuc day doi moéi sang tao
xanh trong doanh nghiép nho va vira & Viét Nam, bao cdo nghién ciru dé xuat dinh huéng

giai phap thuc day d6i méi sang tao xanh trong DNNVV ¢ Viét Nam trong thoi gian t6i.

Phét biéu khai mac, 6ng Nguyén Hoa Cuong chia sé: ké tir khi Thu tuéng Chinh
phu c6 cam két lich sir vé phat thai rong bang "0" tai Hoi nghi COP 26, “xanh” da tro
thanh tir khoa pho bién trén cac dién dan truyén thong. Trong khuon khod du 4n nghién
ctru, nhoém chuyén gia da lam viéc véi hang chuc doanh nghiép tai 6 tinh, thanh phé; thuc
hién nhiéu khao sat va tham khéo céc nghién ctru dé dua ra hién trang DNNVV ¢ Viét
Nam; ning luc cta ho tiép can véi yéu td d6i méi sang tao va xanh ra sao, cac co quan

trung wong va dia phuong, cling nhu cac to chirc c6 mirc do san sang dén dau... Bao cédo
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nghién ctru nham dén ddi twong DNNVV ¢ Viét Nam, lam sao dé ho phat huy t6t nhat
nang luc doi méi sang tao xanh, ddi voi ca hoat dong kinh doanh cua ban than doanh

nghiép cling nhu do61 vai tang trudng chung cua nén kinh té va sy phat trién cua xa hoi.

Ba Mette Ekeroth — Pai bién 1am thoi Pai stt quan Pan Mach tai Viét Nam chia sé:
DNNVV chiém 95% doanh nghiép ctia Viét Nam va Chinh phii rat khuyén khich ho tham
gia vao chuyén d6i xanh. Chuyén d6i xanh sé& tan dung loi thé canh tranh va t6i da hoa
cac ngudn lyc dé doanh nghiép c6 thé phat trién bén viing, dong gop vao muc tiéu bao vé

moi truong, phat thai rong bang "0" vao nam 2050 cta Viét Nam.

Thay mit nhom nghién ctru, TS. Nguyén Thi Luyén, Truong Ban Nghién ctru thé
ché kinh té, CIEM trinh bay mot s6 nodi dung chinh ctia B4o c4o. Theo do, d6i méi sang
tao xanh giup doanh nghiép tiép can thi trudng, ting kha ning sinh 101 theo chudi gia tri,
gitip doanh nghiép dap Gmg trudc cac tiéu chuin va cac quy dinh ngdy cang nghiém ngat

hon, thu hut dau tu va gitp doanh nghiép ting ning suét, ning luc cong nghé.

O Viét Nam, d6i méi sang tao xanh da dugc cac doanh nghi¢p, trong do co
DNNVV, quan tim thyc hién & nhiéu linh vuc nhu néng nghiép, hang tiéu dung, xir 1y
chét thai, nang luong, ché bién thuc phém... Tai nhiéu dia phuong, chinh quyén va doanh
nghiép da nhan thirc dugc su can thiét phai d6i méi sang tao theo hudng xanh, chuyén
d6i xanh, chuyén doi dé bat kip v6i sy thay doi thi hiéu tiéu dung, dic biét cac yéu cau
ctia thi trudng qudc té. Nhidu mo hinh kinh t& hudng t6i than thién v6i méi trudng duoc
doanh nghiép va chinh quyén dia phuong day manh ap dung nhu kinh té duéi tan ring,
kinh té tuan hoan, du lich tai tao, du lich sinh thai, nong nghiép xanh, giao thong xanh...
Bén canh d6, d6i mdi sang tao xanh thong qua thuc hanh ESG (thyc hién d6i moi sang
tao trong hoat dong san xuat kinh doanh nham dap g bo tiéu chuan vé méi truong, xa
hoi va quan tri), d6i mai cong ngh¢ san xuat sach hon, xanh hoa san xuat nham thyuc hién

muc tiéu phat trién bén viing ciing dugc nhiéu doanh nghiép quan tam thyc hién.

Bio céo ciing chi ra rang, thoi gian qua, Nha nudc di timg budc dong hanh, h tro,
thuc déy cac doanh nghi¢p, dac bi€t DNNVV, trong thuc hién doi méi sdng tao xanh.
Khung chinh sach chung thiic day d6i méi sang tao noéi chung va d6i mdi sang tao xanh
da duoc hinh thanh véi nhiéu co ché, chinh sach phap luét lién quan dugc ban hanh va

hoan thién; nhiéu t6 chtrc hd trg duge hinh thanh. Cac nhom giai phap chinh sach tai chinh
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va chinh sach phi tai chinh hd trg, tao dong luc cho DNNVV phat trién va thuc hién céac

hoat dong ddi méi sang tao xanh.

Pé tiép tuc thuc day d6i moi sang tao xanh trong DNNVV & Viét Nam, can nghién
ctru quy dinh cu thé vé ddi moi sang tao, d6i mai sang tao xanh; ti€u chi xac dinh doanh
nghiép d6i méi sang tao, doanh nghiép d6i méi sang tao xanh 1am co s dé xay dung va
thuc hién cac chinh sach ho tro, thac dé\y doi mai sang tao xanh trong doanh nghiép; tap
trung hoan thién hanh lang phap 1y va hé thong chinh sach hd tro d6i méi sang tao xanh,
bao gdm cac quy dinh vé tiéu chuan, quy chuan k¥ thuét, cac chinh sach vé thué, tai chinh,
dau tu, cac chinh sach vé thi truong, tiéu dung, cac chinh sach vé giao duc, dao tao, nghién
clru va phat trién, chinh sach phat trién cong nghiép méi trudng dbi véi cac san pham,
thiét bj va cong nghé¢ phuc vu cho thuc hién doi méi sang tao xanh, cac chinh sach khuyén
khich lién két gitta nganh, linh vuc, dia phuong trong thuc hién doi méi sang tao xanh va
cac cong cu chinh sach khac; xdy dung chuong trinh hd trg DNNVYV thuc hién d6i moi

sdng tao xanh, chuyén doéi xanh...

Theo trang tin Vién Nghién ctru quan 1y kinh té trung wong.

Thong tin hoi thao

Muc luc
2. Hoi thao khoa hoc “Thiic day phat trién niing lwong xanh: Hién trang va giai phap
thuc hién”
o Thoi gian té chirc: 08/08/2024
o Pia diém t6 chirc: Ha Ni
o Hinh thirc: Truc tiép

o Pon vi thue hién: Vién Kinh té Viét Nam (Vién Han lam Khoa hoc xd hoi Viét Nam)
phéi hop Tap chi Doanh nghiép va Thiong mai

o Noi dung:

Pé gop phan danh gia hién trang, co hoi, kho khan, thach thirc trong qua trinh
chuyén dich tr nang lugng hoa thach sang nang lugng xanh, sang 08/8/2024, tai tru s& )
1 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi, Vién Kinh té Viét Nam (Vién Han 1am Khoa hoc xa hdi
Viét Nam) phdi hop Tap chi Doanh nghiép va Thuong mai t6 chirc Hoi thao Khoa hoc
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v6i chu dé “Thuc day phat trién ning luong xanh: Hién trang va giai phap thuc hién”.

Tham du Ho1 thao co gﬁn 150 dai biéu dén tir cac co quan, ban nganh, vién nghién
ctru, cac Hi¢p hoi, cac doanh nghiép, cac chuyén gia kinh té va co quan truyén thong dén

dua tin.

Phat biéu khai mac, TS. Pham Anh Tuén, Pho Vién truong diéu hanh Vién Kinh té
Viét Nam cho biét, ngay 01/10/2021, Tha tuéng Chinh pha di ban hanh Quyét dinh s6
1658/QD-TTg phé duyét Chién lugc qudc gia vé ting trudng xanh giai doan 2021- 2030,
tam nhin 2050 (Chién luoc ting trudng xanh). Chién luoc ting trudng xanh tap trung vao
khai thac va st dung tiét kiém, hiéu qua nang lugng, tang cuong st dung nang luong tai
tao, nang luong xanh. Pong thoi Viét Nam da cam két dat phat thai rong bang 0 (PTRO)
tai Hoi nghi Lién hop qudc vé bién doi khi hau 1an thir 26 (COP26) va Pong gop do qudc
gia tu quyét dinh (NDC) ctia Viét Nam. Bén canh d6 Viét Nam ciing da tham gia Nhom
cac doi tac Chuyén dich ning luong cong bang (JETP). Pé cu thé hoa cac Chién lugc va
cam két noi trén, ngay 15/5/2023, Tha tudng da ban hanh Quyét dinh sb 500/QD-TTg, vé
Phé duyét Quy hoach phat trién dién luc qubc gia thoi ky 2021 - 2030, tim nhin dén nim
2050 (Quy hoach dién VIII). Quy hoach dién VIII vu tién phat trién manh cac nguon ning
lugng tai tao phuc vu san xuat dién sé& dat ti 18 khoang 30,9 - 39,2% vao nam 2030, dinh
huéng dén nam 2050, ti 16 ning luong tai tao 1én dén 67,5 - 71,5%. Do d6, theo TS. Pham
Anh Tuin, Hoi thao 13 hoat dong khoa hoc c6 y nghia quan trong, nham tim ra cc luan
ctr khoa hoc va thuc tién cho viéc dé xuat cac giai phap mang tinh then chét, dot pha cua
qua trinh chuyén dich ning luong hoa thach sang ning luong xanh, ning luong tai tao va
tao 1ap hé sinh thai day du, dong bd cho qua trinh chuyén dich néi trén. Pong thoi, Hoi
thdo cling dé cap dén tiém nang, xu huéng mot sb va linh vuec, nganh xanh, tao dong luc
thuc déy chuyén ddi xanh & Viét Nam (Hydrogen, xe dién, thi truong tin chi cac-bon, tai

chinh xanh...).

Tai hoi thdo, cac chuyén gia, cac nha khoa hoc, nha quan ly, 1anh dao hi€p hoi, tap
trung vao cac van dé mang tinh trong tim nhu: Xu hudng thé gisi va Viét Nam vé phat

trién mot s0 nganh nghé, linh vyc xanh then chot gan véi qua trinh chuyén doi nang luong;
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Panh gia sy sin sang tham gia thi trudng tin chi cac-bon cua cac doanh nghiép dau khi
Viét Nam nhin tir kinh nghiém ciia cac Tap doan dau khi trén thé gidi; Chinh sach va cong
ngh¢ nang cho qua trinh chuyén dich nang luong xanh ¢ Viét Nam; Qua trinh thuc hién
chudi Dy an Pién khi LNG va Dién gi6 ngoai khoi theo Quy hoach ning luong quc gia
va Quy hoach Dién VIII cua Tap doan Dau khi Viét Nam; Phat hién céc rao can, diém
nghé&n trong qua trinh thuc hién chuyén dich ning luong xanh (Quy hoach dién VIII) hién
nay. Héi thao cling xac dinh nhiing bat cap, han ché, diém nghén, nut thit vé co ché, chinh
sach va to chirc quan 1y can phai thao g& va xac dinh ding nhirng cin nguyén ctia van dé
dang can trd qua trinh chuyén dich ning luong xanh va kinh té xanh hién nay. Dong thoi,
cac dai biéu ciing chia sé ¥ kién, quan diém vé cac van dé lién quan dé hién thyuc khat

vong xanh hoa nganh nang luong ctia Viét Nam.

Ban vé chinh sach va cong nghé nang lugng hudng toi phat thai rong bang “0” vao
nam 2050 cta Viét Nam, GS.TS. Lé Anh Tuén, Chu tich Hoi dong Pai hoc Bach Khoa
Ha Noi cho biét, Viét Nam da tham gia Hiép dinh Paris 1an thtr 26 (COP26) vé bién doi
khi hau da thé hién su tip trung va quyét tim ctia Viét Nam trong viéc xay dung mot hanh
trinh phat trién bén vitng, vo1 muc tiéu chinh 1a tao diéu kién cho thé hé tuong lai c6 moi
truong sach va an toan. Pong thoi, cam két giam phét thai nha kinh dé dat duoc mirc phat
thai rong bang “0” vao nim 2050. Do vy, cac chinh sach huéng t6i phat trién bén vimg
dugc ban hanh can tap trung vao 04 tru cot chinh: thi truong niang luong, nang luong tai

tao, tiet kiém nang luong, bién doi khi hau.

Trao doi tai hoi thao, PGS.TS. Tran Pinh Thién, nguyén Vién truong Vién Kinh té
Viét Nam cho biét, Viét Nam dit muc tiéu tré thanh cuong quéc vé chip ban dan, tri tué
nhan tao..., diéu nay cang dat ra nhu cau cap thiét vé ngudn niang luong, dic biét 1 ning
luong xanh. Tuy vay, PGS.TS. Tran Dinh Thién cho rang, lau nay chung ta van ban nhiéu
vé san xuat ma it ban t6i tiéu ding. Gia xang dau, gia dién thap khién tiéu dung lang phi,
chua tiét kiém. HE dién tang gia 1a xa hoi phan mg, diéu nay dan t&i kho khan trong viée
diéu hanh san xuit, kho tao dong luc ddi mai cong nghé san xuét. T d6, PGS.TS. Tran
Dinh Thién khuyén nghi can cach tiép can can bang giira tiéu dung - san xuat, tir d6 xay

dung gia dién bam sat co ché thi truong.
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Néu kho khin cu thé ddi véi cac du an dién khi LNG, TS. Nguyén Quéc Thap, Chu

tich Hoi Dau khi Viét Nam, nguyén Phé Tong giam doc Thuong truc Tap doan Dau khi
Viét Nam, cho biét téng quy mo cong suét cac dyu an dién khi theo Quy hoach dién VIII
dugc dau tu xay dung va dwa vao van hanh dén ndm 2030 13 30.424 MW (23 du 4n). Tuy
nhién, hién mdi c6 Nha may nhiét di¢n O Mbén I (660 MW) nam 2015 (dang sur dung
nhién liéu dau) va sau d6 s& sir dung khi L6 B. Nguyén nhén 1a do thiéu khung phap 1y dé
hoan thanh, day nhanh tién do dam phéan va ky két cac thoa thuan vé phép 1y - kinh té -
thuong mai giita cac chu thé trong chudi du an dén khi LNG. Vi vay, TS. Thap cho ring
gia dién khi LNG can phai theo co ché thi truong, do chi phi nhap khau LNG chiém phan
16m trong gia thanh san xuét dién. Chu tich Hoi Dau khi Viét Nam cling kién nghi co ché

mua ban dién truc tiép nén mo rong d6i twong cho phép dién khi LNG duoc tham gia.

Pé xuat trién vong phat trién cac nganh kinh té xanh tai Viét Nam, TS. Ha Huy
Ngoc, Vién Kinh té Viét Nam cho biét, trude hét xay dung chién lugc quéc gia va 1o trinh
r0 rang cho nhdm céac nganh, linh vuc xanh quan trong va phuc tap, do6 1a hydro sach va
giao thong va logistic xanh, vdi mot co quan lién bo dong vai tro dan dat, trién khai cac
chién lugc nganh nay. Ngoai ra, cac du an ting tdc chién luoc ting trudng xanh can dugc
trién khai & cap tinh va thanh phd. Cac bo, nganh va co quan lién quan can phdi hop trién
khai hoan thién mot hé théng phan loai xanh quéc gia toan dién, phu hop véi tiéu chuan
qudc té. Hé thong phan loai can bao gdm danh sach chi tiét cac chu d¢, linh vuc va du 4n
phu hop véi dinh hudng ting trudng xanh. Thém vao do, hé thdng phéan loai can bao gdm
cac tiéu chuan ky thuat theo nganh cu thé nhu muc phat thai khi nha kinh va tiéu chuan
hiéu qua ning luong, cuing voi quy trinh xdc minh, chimg nhan va huéng dan cho cac bén
lién quan. TS. Ha Huy Ngoc nhan manh “Céc co ché chinh sach uu tién, hd trg cac du an
xanh s& 1a can thiét ¢& Viét Nam ting tdc trong viéce thu hit dau tu cho cac du an xanh,
dic biét 1a trong cac du an doi hoi mire dau tu ban dau cao do quy mo va do phire tap cia
cac cong ngh¢ maéi”.

Hoi thao 1a co hoi quy bau dé cac nha quan 1y, cac nha dau tu, doanh nghiép trong
va ngoai nude, lanh dao cac bo, ban, nganh, cic chuyén gia kinh té trong linh vuc ning

lugng, cadc doanh nghié¢p san xuét kinh doanh trao doi, thao luan vé hién trang va giai
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phap nham phat trién ning luong sach trong giai doan toi, dic biét 13 ning luong xanh
khong gay 6n nhim méi trudong va co thé tai tao... Qua do thiic day viéc sir dung ning
lwong sach, san pham sach va hiéu qua. Dong thoi, giup cong dong doanh nghiép va xa
hdi nang cao nhan thtc vé sir dung ning luong xanh, gop phan dam bao cung cip du ning

lugng cho nhu cau phat trién kinh t€ - xa hoi va bao vé moi truong bén ving.

Theo trang tin Vién Kinh té Viét Nam.
Thoéng tin hoi thdo

Muc luc
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1. Hji théo khoa hoc quéc gia “Chinh sdach tai chinh céng thich ieng bién doi khi hau’

o Thoi gian: dw kién ngay 08/11/2024

e Thoi gian nhdn bai viét: 30/9/2024

o Ngbn ngit sir dung trong hoi thao: Tiéng Viét

o Hinh thirc t6 chirc: Truc tiép

o Dija diém t6 chire: Pai hoc Kinh té Tj p. HCM

o Pon vi t6 chire: Pai hoc Kinh té Ip. HCMphéi hop voi Hoc vién Tai chinh,
Vién Chién luoc va chinh sdch tai khéa va T ruong Pai hoc Nha Trang

e Noi dung:

Hoi1 thao tap trung vao cac ndi dung sau:

- Kinh té hoc vé bién doi khi hau;

- Nang luong tai tao va phat trién bén virng;

- Chinh séach tai khoa thich tng bién doi khi hau;

- Tai chinh thich Gng bién ddi khi hau;

- Tai chinh xanh;

- Dinh gia carbon, khi thai;

- Chinh sach phat trién nang luong tai tao;

- Phan tich chinh sach cong thich g bién d6i khi hau;
- Hiép dinh khi hau qudc té;

- Quan tr1 tai chinh khi hau;

- Quan tri rdi ro tai chinh thich Gng bién d6i khi hau;
- Cong bang vé bién d6i khi hau;

- Sinh thai chinh tri;

- Gi4o duc va ddo tao vé bién doi khi hau;

- Tin dung xanh;

- Cac chu de khac c6 lién quan.
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Theo trang tin Truong Pai hoc Kinh té Tp. HCM.
Thong tin hdi thdo
Muc luc

2. Hpi nghi nghién ciru thwong nién Jacques Polak lan thir 25: Xem xét lai B cong

cu chinh sach trong nén kinh té toan cdau hon loan

o Thoi gian: dy kién ngay 14-15/11/2024.

e Thoi gian nhdn bai viét: trude ngay 31/10/2024.
o Ngon ngit sir dung trong hoi thao: Tiéng Anh.

e Hinh thitc t6 chirc: Truc tiép

e Dia diém t6 chirc: Washington, My.

o Don vi t6 chire: Quy Tién té quoc té (IMF).

e Noi dung:

Hoi nghi thuong nién ndm 2024 cta IMF s& di sau vao cic uu tién da sac thai cia
cac ngan hang trung wong va cic co quan tai chinh trén toan thé gisi. Pac biét 1a cac chién
luge nham hoan thanh qué trinh diéu chinh lam phat, giam bét ganh ning no nan, dong
thoi thuc day sy ning cao bén vimg vé murc sdng. TAm quan trong cua viée duy tri ky luat
tai chinh déng thoi bao vé dau tu vao cac linh vuc uu tién va hd trg nhirng nhoém dan cu
dé bi ton thuong. Cac chinh sach tai chinh s& dugc xem xét vé tic dong cta nd ddi voi
nén kinh té trong nudc cling nhu nhimg anh huéng cta nd ddi voi cac dong von xuyén
bién gidi. Hon nita, Hoi nghi ndm nay sé& dé cap dén tinh cap thiét cta hop tac da phuong
trong viéc cung cb nén kinh té toan cau chong lai sy phan manh, dong thoi thuc day
thuong mai qudc té.

Theo trang tin Quy Tién té quéc té (IMF).

Thoéng tin hoi thdo

Muc luc
3. Hoi nghi ky niém 60 nam thanh lap Vu Tai chinh (Fiscal Affairs Department): “60

nam Vu Tai chinh: cdc vin dé tai chinh vén tiép tuc”

o Thoi gian: dy kién ngay 04/11/2024.


https://ueh.edu.vn/su-kien/%5bueh-celg%5d-thu-moi-viet-bai-hoi-thao-quoc-gia-%E2%80%9Cchinh-sach-tai-chinh-cong-thich-ung-bien-doi-khi-hau%E2%80%9D_72037?app=true&app=true
https://ueh.edu.vn/su-kien/%5bueh-celg%5d-thu-moi-viet-bai-hoi-thao-quoc-gia-%E2%80%9Cchinh-sach-tai-chinh-cong-thich-ung-bien-doi-khi-hau%E2%80%9D_72037?app=true&app=true
https://www.imf.org/en/News/Seminars/Conferences/2024/11/14/2024-jacques-polak-annual-research-conference
https://www.imf.org/en/News/Seminars/Conferences/2024/11/14/2024-jacques-polak-annual-research-conference
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e Thoi gian nhdn bai viét: truée ngay 25/10/2024.
o Ngon ngit sir dung trong hoi thao: Tiéng Anh.

e Hinh thirc t6 chire: Truc tiép

e Dia diém t6 chirc: Washington, My.

o Don vi t6 chire: Quy Tién té quoc té (IMF).

e Noi dung:

Hoi1 nghi s€ nhin lai nhitng dong gop cua Vu Tai chinh cho chinh séach tai chinh
toan cau va nhiing dich vu ctia né ddi vé6i cac thanh vién. Hoi nghi s€ thao luan vé kha
nang phat trién cia thi trudng no c6 cht quyén va vai trd cta chinh sach cong trong viéc
tao ra Al c6 loi cho nguoi lao dong va ting trudong. Dy doan nhimng thach thirc s& xuat
hién d6i v6i chinh sach tai khoa trong tuong lai ciing nhu nhitng lya chon ma cac nha
hoach dinh chinh sach tai khoa s€ phai d6i mat, dic biét 1a & cac quéc gia c6 thu nhap
thap va mong manh.

Theo trang tin Quy Tién té quéc té (IMF).

Thong tin hdi thdo

Muc luc
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Ban tin nghién ciru khoa hoc

THONG TIN THAM KHAO

Danh muc

Ban tin NCKH thang 08-2023

Ban tin NCKH thang 09-2023

Ban tin NCKH thang 10-2023

Ban tin NCKH thang 11-2023

Ban tin NCKH thang 12-2023

Ban tin NCKH thang 01-2024

Ban tin NCKH thang 02-2024

Ban tin NCKH thang 03-2024

Ban tin NCKH thang 04-2024

Ban tin NCKH thang 05-2024

Ban tin NCKH thang 06-2024

Ban tin NCKH thang 07-2024

Ban tin NCKH thang 08-2024

Danh muc
Ban tin kinh té vi mo

Ban tin KTVM thang 08-2023

Ban tin KTVM thang 09-2023

Ban tin KTVM thang 10-2023

Ban tin KTVM thang 11-2023

Ban tin KTVM thang 12-2023

Bén tin KTVM thang 01&02-2024

Ban tin KTVM thang 03-2024

Ban tin KTVM thang 04-2024

Ban tin KTVM thang 05-2024

Ban tin KTVM thang 06-2024

Ban tin KTVM thang 07-2024

Ban tin KTVM thang 08-2024
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