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NoOi dung trinh bay

\A

+ Muc tiéu, chtrc nang, cong cu cia NHTW

+ Mot s6 phat trién m¢i trong mo hinh ngan hang trung
wong hién dai

+ Lap luan phan dé6i va ting ho NHTW doc lap

+ M6 hinh NHTW & mot s6 quoc gia

* M6 hinh NHNN nhw mét NHTW & Viét Nam

+ Khuyén nghi nham xay dwng NHTW hién dai

+ Phoi hop gitra chinh sach tai khéa & tién té
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Hé muc tiéu ctia chinh sach tién té
Muc tiéu cudi cung
0 Ondinhgid ca

00 DPam bdo an toan HTTC

1

Muc tiéu trung gian

0 Tang trwedng cung tién
O Tdang triedng tin dung

1

Muc tiéu cong cu
+ Ty 1é dw tri¥ bat budc

+ Lai sudt dinh hwéng
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Cac chtrc nang caia NHTW (1

+ Phat hanh tién
+  San xuat tién méi
+ Thu hoi va tiéu hay tién cii
+ Piéu hanh chinh sach tién té
Ohttps://www.stlouisfed.org/publi

= Quén 1},’ murc cung ti‘él‘l tfl.l’C tlép Dll‘lh cations/ar/2009/pages/ar09 4a.c
mirc tran ting trwedng tin dung chocdc ™
ngan hang thwong mai, tin dung chi
dinh ...
# Quan ly mc cung tién gian tiép: lai suat
chiét khau, nghiép vu thi treong mé, ty
1é dw tri bat budc ...
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Cac chirc nang cua

+ Lam ngan hang cho chinh pht
+  Quan ly tai khodn tién gtvi ctia chinh pht
+ Cho chinh pht vay
+  Duy tri dy tri* ngoai héi va quan Iy can can thanh toan quoc té
+  Quan ly dy tri* ngoai hoi (va kim loai quy)
+ Can thiép vao thi treong ngoai hoéi dé diéu tiét ty gia hoi doai
+ Quan ly tai khoan vang lai (vd: thanh toan XNK) va tai khoan
von (dong von FDI, ddu tw chieng khodn, vay thwong mai va
vién tro) trong can can thanh toan quoc té.
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Cac chirc nang cuaa

+ Quan ly hé thong ngan hang (ngan hang cta cac ngan hang)

x

*

*

x

x

*

Cap phép thanh lap, sap nhap, gidi thé ngan hang

Ban hanh cac quy dinh dam bao an toan trong hoat dong ngan
hang

Gidm sat hoat déng ngan hang

Thiét 1ap, quan ly hé théng thanh toan lién ngan hang

Cho vay chiét khau

La ngwdi cho vay ctru canh cuodi cung

+ Xay dwng hé thong thong tin, thwe hién cac nghién ctru vé chinh
sach tién té
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Cac cong cu cua Ng

+ Nghiép vu thi treoong mé (OMO)

+ Lai suat chiét khau

« Duw trtr bat budc

+ Chinh sach tin dung

« Chinh sach ngoai hoi

« Coéng cu dam bdo an toan cho HTTC
+ Cac cong cu co tinh chat ap che

* LR R ]
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Phat trién m¢i trong mo6 hinh

NHTW
\

+ 1980s: Hau hét NHTW nhw nhitng don vi triee thudc
B6 Tai chinh
+ Do luat dinh
+ Do quan tinh
= 1990S- 2000S:
+ Tang cworng mire d6 doc lap cia NHTW
+ Pong thdi tang cweong tinh minh bach va trach nhiém
gidi trinh
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Tinh doc lap caia NHTW: 1980s sv.

m 2003 m 2003
| 0.56 @ Cubi 1980 I O. B Cubi 1980

= 10
Nguodn: IMF 2006 (Arnone, Laurens, Segalotto, va Martin Sommer) =




Lap luan phan doi NHTW doc lap

T ——

+ Nhirng nwore tivng 6 van dé va s¢’ lam phat méi co6 xu hwong
chap nhan tinh doc lap cia NHTW
+ Thé thi hé qua ctia tinh d6c 1ap cao cia NHTW la gi?

« Chinh sach tién té la mét bo phan hivu co’ ctia hé thong chinh
sach kinh té (tai khéa, thwong mai, lao do6ng va viéc lam v.v.)

+ Vé mat chinh tri, khong thé chap nhan moét t6 chirc c6 quyén
lwee rat cao (NHTW) nhwng lai khéong dwoe bau theo co' ché dan
chi:

+ Phan biét tinh doc lap v&i chiu trach nhiém (accountability) va do6i
thoai (vi du nhw bdo cdo cho co quan lap phap)
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Lap luan ing ho NHTW doc lap

\A

+ Can mot sy phan quyén gitra 2 co’ quan tao tién

(NHTW) va tiéu tién ctia nha nwoc trong nén kinh té

+ Néu NHTW chiu s quan ly caa nha nwéc:

+ Chinh sdch tién té sé c6 thé dwoc nha nwée str dung dé ho
tro’ cho cac chinh sach kinh té ctia minh, khéng phai bao
gi¢r cting phan bé nguon lwce tbi wu.

« Vidu: Toc do tang cung tién, tin dung chi dinh, lam phat,
tham hut ngan sach ...
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mtrc lam phat & mot s6 nwéc
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Ngubn: Alesina@ad Summers (1993)




bién thién lam phat & mét s6 nw
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tang trewedng & mot s6 nwdc
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3k

Khong doc lap, ndng lwc ky tri 1

+  Tinh doc lap khéng tw nhién sinh ra ma phai dwoc hinh thanh va

ddm bdo bang hé thong thé ché thich hop

+ Gia nhap h6i dong tién té khu virc s€ phai hy sinh tinh doc lap

cia NHTW trong nwéc, dong thei phai ganh chiu moét s6 rii ro
do qua trinh ra quyét dinh c6 thé khéng phtt hop hay tac dong
tiéu cwre co tinh lan téa.

Malaysia

+  Sau khting hodng tai chinh chau A 1997-98 da tai ciu truc NHTW
tr¢ thanh mot NHTW 6t nhdt chau A.
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Quan diém chong tap trung quyén lu

+ 12 ngan hang Dw trir Lién bang, dai dién cho 12 viing

+ Moi ngan hang dw tri¥ lién bang c6 9 théng déc:

*

Nhom A: 3 théng dbc, la nhitng nha chuyén moén trong linh virc ngan
hang, do cac NH tw nhan trong viing bau ra

Nhom B: 3 thong doc, la nhirng nha lanh dao xuat ching dai dién cho
khu virc cong nghiép, nong nghiép, lao dong, ngwoi tiéu dung, cting do
cac NH tw nhan trong viing bau ra

Nhém C: 3 thong doc, dai dién cho loi ich cong dong, do HDTD Fed ctv
(khéong dworc la quan chive, nhan vién, hay ¢6 dong cta NH)

g thong déc bau chii tich v&i sy phé chuan cia HDTD FED

020




Phan b6 cac ngan hang duw trir lién bang

Zagtle
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bang

Cac
cdng
cu
chinhg
sach

Bégnhiérr) 3
Hoi ddng théng dbc thong doc 12 Ngan hang duw trir
. cho moi L -
FRB lién bang (FRBS)

7 thanh vién hoi dong do
Téng théng bé nhiém va
Thuong vién phé chuan

MJi FRB c6 9 théng déc,
cung nhau b6 nhiém chu
tich va nhan vién cua FRB

Uy ban thi treong mé lién
bang (FOMC)

7 thanh vién Hoéi ddng thdng
ddc + chu tich FRB New
York + 4 chu tich FRB
(luéan phién)

Xem xét va quyét
dinh Chi dao

Hinh thanh

Quyét dinh (trong
gidi han)

LAai suat
chiét khau

Nghiép vu

Du triv
thi trweong mé

bit bugc

Bau 6 thong
doéc cho moi

FRB Khoang 4.800 ngan hang

thuong mai thanh vién va
» Xa hoi dan sy cua vung

\L‘ua chon

Hoi ddng co van
lién bang
12 thanh vién la cac nha
ngan hang

Nguon: Mishkin, The Economics of Money, Banking, and Financial Markets, 7t edition, 2004.




Gom 7 thanh vién do Tong théng bo
chuan

+ MOoi thanh vién ¢6 nhiém ky ¢ dinh 14 ndm, trén thwc té€ khong
dwoc gia han

+ Khéng c6 2 thanh vién nao dén tir cing mét viing
« Cha tich Fed c6 nhiém ky 4 nam, co6 thé dwoc gia han

+ Khi chti tich méi 1én thi cht tich ¢t tw rat ra khéi Hoi dong
(ngay ca khi chwa hét nhiém ky thanh vién 14 nam)
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Bao gém 12 thanh vién: 7 thanh vién HDTD, chti tich NH dw
trir lién bang NY, va 4 chti tich (ludn phién) ctia 1 NH du triv
lién bang con lai

Chii tich Fed dong theoi la cha tich FOMC

FOMC hop 1 ndm 8 lan dé quyét dinh vé hoat dong caa thi
trieong mo

Mac dt chi ¢6 4 chti tich luan phién dwoc phép bo phiéu
nhwng tat ca cac chit tich déu phai c6 mat

Trén thuee t€, ca 3 quyét dinh quan trong cta Fed (nghiép vu
thi trieyng mé, die triv bat bubéc, miec chiét khau) déu duwoc
quyét dinh & cu6c hop FOMC
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Pdc lap vé tai chinh

# Thu nhap ctia Fed rat lon tir
viéc nam gitr chirng khoan va ttr
cac khoan cho NHTM vay

* Thu nhap nay sau d¢ phai
chuyén vao ngan kho

Péc lap vé nhan sw

+ Hoi dong thong doc

+ Uy ban nghiép vu thi treong
mo

Péc lap vé chinh sach

* Muc tiéu

+ Cong cu

Niém tin ctia thi treong d6i véi

FED
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Federal Reserve Distributions to the U.S. Treasury, 2004-2013

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
est.
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Nguén data 2004-2012: 2012 Annual Report of the Board
of Governors of the Federal Reserve System



http://www.federalreserve.gov/publications/annual-report/2012-contents.htm
http://www.federalreserve.gov/publications/annual-report/2012-contents.htm

Ngan hang trung vong chau Au

(ECB)
A

+ ECB la ngan hang trung wong ctia 18 quoéc gia thanh
vién Eurozone

+ Ngan hang dwoc thiét lap theo Hiép wé'c Amsterdam
nam 1998

+ Cht sé& hiru (hay “c6 déng”) ctia ECB la ngan hang
trung wong ctia 28 thanh vién caa EU




Quyén lwc va muc tiéu

* Muc tiéu cor ban ctia ECB la duy tri sir 6n dinh gia ca trong pham vi

Eurozone
*  Muc tiéu cu thé dwoc dinh nghia la 6n dinh lam phat & mirc khoang 2% v&i
tam nhin trung han

«  Muc tiéu nay cta ECB khong dwoc quy dinh bat budc trong luat nhwng cé
thé xem la quy dinh phi chinh thivc (dwa trén tuyén bé cta Hoéi dong quan
tri)

* Cac nhiém vu co ban

+ Uy quyén phat hanh tién cho cac nwéc thanh vién

*  Pinh nghia va ap dung chinh sach tién té cho khéi Eurozone

+  Piéu hanh cac hoat dong trao d6i ngoai hoi

+ Quan ly dw tri¥ ngoai té cia hé théng cac ngan hang trung wong chau Au

+ Thuc day hoat ddng xuyén sudt vé co’ s& ha tang tai chinh (hé théng thanh
toan)

* P éng gop va s 6n dinh va giam sat hé thong tai chinh Eurozone




Co cau tod chirc

+ Ban diéu hanh

# C6 nhiém vu 4p dung cdc chinh sich tién té (dwoc dinh nghia
b&i Hoi dong quan tri) va chiu trach nhiém diéu hanh hoat
dong hang ngay ctia ECB

+ GOm 6 thanh vién dwoc b6 nhiém theo nhiém ky 8 nam

+ Ho6i dong quan tri

# La corquanra qléy‘é't dinh chinh ctia ca hé thong chau Au, gom 6
thanh vién Ban diéu hanh va cac théng doc ngan hang trung
wong cac nwec thanh vién (hién nay la 18).

+ Pai hoi dong

# La co quan chiu trdch nhiém gidi quyét cac van dé chuyén tiép
trong qua trinh ap dung dong euro, chang han nhw viéc c6 dinh
ty gia gitra cac dong tién khi dworc thay thé béi dong euro

+ GOom Ch tich va Phé chit tich ECB cting vé&i théng doc ctia cac
ngan hang trung wong thanh vién.




Co cau s& hiru ECB (2011)

Von cua
euro

C6 dbéng 1a ngdn hang
trung wong cua cac
nl.l'(’)’c thén Vlén EU 10 nuwdre khac
(trong va ngoai ngodi

Eurozone

eurozone) (om Anh,
> 1A 72 = \ = 13,67%); 030%

Ty 1€ s& hiru tuy thudc

vao quy mo dan s6 va

GDP cua tirng nwoc

thanh vién

Co phan ECB khong

dwoc chuyén nhwong

va khong duwoc dung

dé cam co

Bi; 02%

Ha Lan; 04%




Tinh doc lap cua ECB

\A

+ Poc lap vé chinh tri
+ Thé ché EU va chinh phti cac nwéc bi rang budc béi cac dieu
wore nham ton trong tinh déc 1ap cta ECB
+ Pobc lap veé tai chinh
« ECB c6 ngan sach riéng dé trang trai chi phi hoat dong
+ Cac quy dinh khac
+ Cac thong doc NHTU thanh vién c6 nhiém ky t6i thiéu la 5
nam
# Cac thanh vién Ban diéu hanh c6 nhiém ky 8 ndm khéng
dwoc bo nhiém lai
+ Viéc sa thai chi cé thé tién hanh trong trweong hop khéng dt
ndng lwc hodc cac vi pham nghiém trong.




\

+ (Cai thién quan ly dy trir ngoai hoi
+ (Cai thién viéc quan ly va thye thi chinh sach tién té
+ Tich ciec phat trién khu vire tai chinh
+ Tang cwdng hiéu lye ctia chire ndng gidm sat
+ Thay doi van héa cia NHTW

+ Kién tao mot NHTW chti dong hon

+ Pinh hwéng theo két qua hoat dong

+ DPinh huwéng theo khach hang

+ Tang cwong hiéu qua va hiéu lwc
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Chwong trinh cai cach 3 nam

Xac dinh dw an va thw tw wu tién
Hinh thanh cau tric quan ly thay d6i
Xday dwrng nguyén tac quan ly dw an
Xac dinh nguoén lwc can thiét

A T e i A

Pao tao nhan Iwc cho cac nhom

A A e e i A

Tang cwworng nang lwc

Trién khai cac dw an hé tro’ thay déi van hoa
Phat trién chién lworc IT va MIS

Trién khai quan tri rai ro

Xdy dwng dw an phat trién cac t6 chivc tai chinh
Tang cwong qua trinh va chinh sach giam sat
Xem xét lai viéc que’ﬁlp Iy chinh sach tién té ...




+ Mic d6 doc 1ap cia NHNN Viét Nam
+ Poéc lap vé tai chinh
« Pobc 1ap vé nhan sy
+ Poc lap vé chinh sach (muc tiéu va céng cuy)
+ Mitrc do0 minh bach, chiu trach nhiém, tin nhiém ctta NHNN
+ Mot sO van dé dac thu cua Viét Nam
+ Vang héa va d6-la hoa
+ Ché do ty gia c6 dinh va b6 ba bat kha thi
+ Nén tai chinh méi phat trién, nén kinh té tién madt

+ Van dé c6 hiru vé vi mo, sw phu thudc vao kinh té thé gidi

Khéng gian tw chu chinh sach ciia NHNN rat han ché




Tac ong cta CSTT doi voi GDP CPI

& mot sO6 nworc (2007-2011)

GDP (%)

CPI (%)

Source: Economist Intelligence Unit




Nén kinh té hinh “sin”

——Tang tin dung (yoy, %)

—~CPI (yoy, %)

Ngudn: Téng cuc Théng ké Viét NaH13§é International Financial Statistics




Mot s6 khuyén nghi xay dwng

NHTW
R

« Vai tro ctia Quoc hoi, Chinh phti va NHTW

+ Tang tinh doc 1ap cho NHTW Viét Nam

+ Tang tinh minh bach, trach nhiém giai trinh, va uy
tin cho NHTW

+ Mot so kién nghi khac
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Tém tat dac diém chung caia NHTU” hién dai

Poc lap twong doi véi Chinh pht, ddc biét 1 én té

khéng phai chay theo chinh sach tai khoa.

+ Co co s phap ly va cong cu da hiéu lwe dé co thé dat dworc
nhirng muc tiéu quan trong

+ Hé thong thong tin, phan tich, nghién ctru ¢6 chat lwgng

+ Qua trinh hoach dinh va thwc thi chinh sach cong khai, dong
thoi, NHTU ¢6 nghia vu giai trinh r6 rang

+ Khi dat dwore nhirng pham chat trén, NHTU sé tao ra dwoc cho
minh mot “tai san” vo gia — do la niém tin ctia cac tac nhan trén
thi treeong.
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Vai tro ctia Quoc hoi

T ——

+ Khodn 4, Diéu 84 ctia Hién phap: Qudc hoi quyét dinh
chinh sach tién té quoc gia

+ Luat NHNN 2010: “NHNN Viét Nam la cor quan ngang bo
ctia Chinh pht, la NHTW ctia nwéc CHXHCN Viét Nam.
NHNN ... thudc sé& hiru nha nwéce!”

+ Nhuw vay, can phan nhiém ro vai tro ctia Quoc héi, Chinh
pha, va NHTU  trong viéc quyet dinh va thwc thi chinh sach
tién té
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Nguyén ly hwéng dan phan nhiém

khéng gian tir chtt cho NHNN dé ta

hiéu qua ctia chinh sach tién té

+ Pam bdo trach nhiém giai trinh ctia NHTU": Viéc phan nhiém
phai ddm bao vai tro ctia Qudc héi trong viéc quyét dinh va giam
sat thwe hién chinh sach tién té

+ Quoc hoi chi nén tap trung vao muc tiéu cudi cung ctia chinh
sach tién té la CPI

+ Sau do thwe hién quyén giam sat t6i cao ctia minh théng qua cac

phién diéu tran thwong xuyén va dot xuat ctia cac quan chirc

NHNN trwére cac tty ban chuyén trach ctia Québc hbi
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Tang tinh doc lap cho NHTW

T ——

+ Nguyén tac 1: Coi 6n dinh mat bang gia la muc tiéu co’ ban
cta chinh sach tién té

+ Nguyén tac 2: Pam bao sw twr chti trong viéc xac lap 13i suat
muc tiéu

+ Nguyén tac 3: Phat trién thi trwdng tai chinh dé tang hiéu
lwre dan truyén chinh sch

+ Nguyén tac 4: Tang cweong tinh thi trwong va hiéu lwe cho
cong cu chinh sach

+ Nguyén tac 5: Tang ceong nang lwee ky tri cho NHTW
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Mot so khuyén nghi khac
L —

+ Nang cao chat lwgng quan tri NHTW
+ Tinh minh bach
+ Trach nhiém gidi trinh

+ Xay dwng uy tin

+ Po6i tén NHNN thanh Ngan hang Trung wong hay Ngan
hang Quoc gia Viét Nam

+ Phoi hop v&i chinh sach tai khoa
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NoOi dung thao luan

—

« Thue trang phoi hop chinh sach tai khoéa va tién té
hién nay nhw thé nao?

+ 'Tai sao lai ton tai thye trang nay?
« Cac hinh thtc phoi hop kha di?




Sw thiéu phoi horp gitra chinh sach

tién té va tai khoéa (2000-2011)
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“Chuyén dong Brown” ctia chinh sach tién té va

tai khoa (2000 - 2011)
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“Chuyén dong Brown” ctia chinh sach tién té va

tai khoa (2006 - 2011)
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Nguyén nhan thiéu hop tac?

.

* Muc tiéu khac nhau?
+ Ly thuyét kinh té khac nhau?
+ Dw bao khac nhau?

+ Thiéu cor ché phoi hop hiéu lwc?
+ Chia sé théng tin va/hodc tham van triec tiép
+ Tinh c6 thé dw bao dwoc ctia chinh sach
# Cac cong cu chinh sach ¢o6 hiéu lwe




Muc tiéu va cong cu chinh sach

.

* Muc tiéu cta chinh sach tai khéa

+ Tang tredng

« On dinh kinh té (chu ky kinh doanh thuec)
* Muc tiéu cua chinh sach tién té

« On dinh ty gi4

+ On dinh mit bang gia (CPI)

« Lai sudt

+ HO tro tang tredng ...




Hiéu Iwc caa cong cu chinh sach

+ Chinh sach tai khéa: Té ra cé hiéu lwe!
« Chinh sach tién té: Rat kém hiéu luc

+ Corquan ngang bo, khong doc lap

+ Qua nhiéu muc tiéu, qua it cong cu

« Thwe té “3 dong tién” song hanh

+ “Bo 3 bat kha thi”
+ Thém vao do:

« Muc tiéu tang tredng chiém wu thé

+ Sy bat dinh trong chinh sach

+ Niém tin cda thi treedong bi x6i mon




Mot s60 phwong thirc phoi hop
\

+ Mot cor quan ra quyét dinh duy nhat

* Hai co’ quan ra chinh sach hoan toan déc lap

+ Mot cor quan thiwee hién “chinh sach c6 dinh”

+ Mot cor quan dé xwéng — co’ quan kia chay theo




