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Mot sO cau ho1 nghién ciru

® Vai tro ciia tai chinh déi voi ting truéng va phat trién
kinh t&?

® Phat trién tai chinh c6 dan tdi phat trién kinh té khong?

Cac dicu kién vé thé ché va chinh sach dé hé thong tai chinh
c6 thé thiic day kinh té phat trién?

toan cau va vai tro cua tai chinh doi vdi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



Cau tric bai giang

1. Hé thong tai chinh

. Chtic ning cua hé thong tai chinh

. Quan hé gifta phat trién tai chinh va tang trudng kinh té
¢ do PTTC va TTKT

hién ctru thuc nghiém

Ot vai két luan

Tai chinfi tdan cau va vai tro cua tai chinh doi vai phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



1. Hé thong tai chinh

Thanh phan ctia hé thong tai chinh:
® T6 chuc ta1 chinh

Thi truong tai chinh

® (Cong cu tai chinh

» Co sd ha tang tai chinh

an cau va vai tro cua tai chinh doi vai phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



1.1 Hé thong tai chinh toan cau

®» Co sd hinh thanh cau trac tai chinh/tién té toan cau

®» Ho tro throng mai va dong von qua cac nuoc dé khuyén

khich ting truéng kinh té

®» P)am bao viéc hoat dong tro1 chay cua cac thi truong tai

chinh toan cau (hé thong ngan hang, thi truong ng va thi
truong co phiéu)

= (Giam thi€u ru1 ro va to1 da hoa lo1 ich cua hd1 nhap toan

cau

toan cau va vai tro cua tai chinh doi vdi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang




1.1 Hé thong tai chinh toan cau

®» C4c thé ché tru cOt cta ciu trac tai chinh/tién té toan cau:
»(G-20, G7/8

= Ngan hang thanh toan qudc té (Bank for International
Settlement, BIS)

» Hoi dong 6n dinh tai chinh (Financial Stability Board, FSB)

= uy tién té quoc té (International Monetary Fund, IMF)

goal ra:

- Nhom Ngan hang thé gi¢i (World Bank group): IBRD, IFC, IDA, MIGA
- Céc ngan hang phat trién ving (RDB): AsDB, IDB, AfDB, EBRD

- OECD

an cau va vai tro cua tai chinh doi vai phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang


https://thedocs.worldbank.org/en/doc/404071412346998230-0090022021/original/TheWorldBankGroupOrganizationalChartEnglish.pdf
https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/993ca9be-9010-436d-92fd-e91f29309aef/IFC+Org+Chart+as+of+July+1+2019+-+External_version.pdf?MOD=AJPERES
https://thedocs.worldbank.org/en/doc/404071412346998230-0090022021/original/TheWorldBankGroupOrganizationalChartEnglish.pdf
https://thedocs.worldbank.org/en/doc/268791412196376513-0090022020/original/MultilateralInvestmentGuaranteeAgency.pdf

1.1 Hé thong tai chinh toan cau

So sanh vai tro cua IMF va WB

- Déy manh 6n dinh tai chinh - T4i céu tric va phat trién kinh
toan cau té sau thé chién II

- On dinh ty gia (can d6i ting - Phat trién kinh ké dai han
trudng thuong mai) - Tai1 tro du an, bao gém cac

- Dién dan hop tac tién té quéc linh vuc nhu co sé ha tﬁng,

té nang lugng, gidao duc, strc khoe
- Trg giap tai chinh tam thot - Muc ti€u chinh: x6a déi giam
cho cac thanh vién gap kho ngheo, tang thinh vuegng chung

khan vé can can thanh toan
- G1am sat kinh t€, tién té thé
2101

Tai chWn cau va vai tro cua tai chinh doi véi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang




Quy mé cho vay cuia Trung Quoc
(1998-2018, % GDP toan cau)
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Ngué)n: Horn, S., Reinhart, C. M., & Trebesch, C. (2021). China's overseas lending. Journal of
International Economics, 133, 103539.




Trung Quoc d3 va dang 1a mot chii no ning
dong trén trrong quoc te
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Nguén: Horn, S., Reinhart, C. M., & Trebesch, C. (2021). China's overseas lending. Journal of
International Economics, 133, 103539.




Top 50 qudc gia vay ng Trung Qudc nhiéu nhat
(% GDP, 2017)
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Nguén: Horn, S., Reinhart, C. M., & Trebesch, C. (2021). China's overseas lending. Journal of
International Economics, 133, 103539.



Quy mo vay ng cla cac nudc dang phat trién va
mai no1 theo bén cho vay (2000-2017)
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Nguén: Horn, S., Reinhart, C. M., & Trebesch, C. (2021). China's overseas lending. Journal of
International Economics, 133, 103539.




Khoan cho vay “khong dugc cong bd™ cua
Trung Quoc cho cac nudc dang phat trién
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International Economics, 133, 103539.




Ta1 cau truc va xoa ng: So sanh gitra Trung Quoc
va cac chu no khac
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Nguén: Horn, S., Reinhart, C. M., & Trebesch, C. (2021). China's overseas lending. Journal of
International Economics, 133, 103539.




So sanh quy mé ctru tro tai chinh gitra Trung Quoc
va IMF (2005-2020)
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Nguén: Horn, S., Parks, B. C., Reinhart, C. M., & Trebesch, C. (2023). China as an
International Lender of Last Resort (No. w31105). National Bureau of Economic Research.




1.2. Céc to chtic tai chinh




1.3. Th1 truong va cong cu tai chinh




1.4. Co s& ha tang tai chinh

= Co sé ha tang tai chinh 1 khuon kho cac luat 16 va hé thong
lam nén tang dé cac bén (tiet kiem - cho vay; di vay - dau tu)
1ap k€ hoach, dam phan va thuc hi€n cac giao dich tai chinh.
= Cac thanh phan ciia co sé ha tang:
» Hé thong luat phap va quan 1y nha nudc

®» Nguon luc va co ché giam sat, thuc thi

Thong tin (vd: luat va thong 1€ ké toan, kiém toan, phong
dang ky va luu trit thong tin tin dung, t0 chitc dinh murc
tin nhi€ém)

= H¢ thong thanh toan va ho tro giao dich ching khoan (vd:
no1 cung cép dich vu giao dich va niém yét, CSHT thong
tin).

an cau va vai tro cua tai chinh doi vai phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



2. Chtrc nang cta hé thong tai chinh

= Lam cau noi giita tiét kiém va dau tu

= Sang loc, chuyén giao, va phan tan rui ro
Gia
Vi

sat doanh nghiép
hanh hé thong thanh toan

an cau va vai tro cua tai chinh doi véi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



2.1. Cau no1 gitra tiet kiem va dau tu
(Huy dong - phan bo; lién thong thoi gian - khong gian)

Tai chinh gian tiép

\

/

Nouwoi tiét kiém - cho vay
1. Gia dinh

2. Doanh nghiép

3. Chinh phu

4. Nguoi nuwdc ngoai

Trung
,( gian tai
Von chinh
~ <
Von (=)
=
Nowoi di vay - chi tiéu
Cac thi o
,« treong tai " 1. Doz'lnh ngPl@p
Von chinh Vén 2. Chinh phua
3. Gia dinh
4. Ngwoi nudc ngoai
TAI CHINH TRUC TIEP

Tai chi an cau va vai tro cua tai chinh doi véi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



2.2. Sang loc, chuyén giao, phan tan rui ro

= Sang loc rui ro: thu thap, xt 1y, cung cap thong tin = lya chon
nhitng phuong an dau tu kha thi

® Chuyén giao rui ro: bao hiém, tai bao hiém

® Phan tan rui ro: da dang hoa danh muc dau tu

- Chi phi dinh gia doanh nghiép, danh gia cac nha quan 1y, diéu kién
thi truong,. ..

- Thi trudng tai chinh cang phat trién, tinh thanh khoan cang cao, chi
phi giao dich cang thap thi bat can xtng thong tin cang giam.

an cau va vai tro cua tai chinh doi voi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



2.3. Giam sat doanh nghi¢p

Chu s hitu va chil no tac dong dén nha quan 1y thé nao dé thu
lgi tot nhat cho minh?

= Ly thuyét vé nguoi uy quyén va nguoi thira hanh (Agency

{am sat trude khi cap von, trong khi sir dung von va sau khi
0an von

Thi trudng ching khoan: hd tro thuc hién quyén ctia ¢o dong,
nguy co thon tinh, sap nhap cong ty, ...

an cau va vai tro cua tai chinh doi véi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



2.4. Van hanh hé théng thanh toan

= Vai trd clia cac trung gian tai chinh d6i véi thi truong hang
hoda, dich vu:

® Tai1 khoan ngan hang
» Thanh toan chuyén khoan
® Th¢'tin dung, ...

tinh thanh khoan cua cac tai san tai chinh

®» Giam chi phi giao dich

an cau va vai tro cua tai chinh doi vai phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



va tang truong kinh té

Giam chi phi giao dich

chinh hoat

dong hiéu qua

HE thong tai

Sang loc & ho trg cac
du an hiéu qua

Tang S, |
(tich lGy
von)

Giam bat can xing
thong tin va rui ro

\ 4

Tang hiéu
qua s
dung von

3. Quan hé giita phat trién tai chinh

Cai tién
cong nghé
—1TFP

\

Tang truéng
kinh té

an cau va vai tro cua tai chinh doi véi phat trién kinh té

Tinh than
doanh
nhan

Tran Thi Qué Giang




3. Quan hé giira phat trién tai chinh
va tang truong kinh te

Rui ro tiém tang
» Chat lwong phat trién tai chinh thép

- Khong phan bo nguén luc mot cach hi¢u qua; trai lai co thé

y dong dugc
¢ thong tai chinh phat trién khong bén viing

Phat trién tai chinh khong twong thich véi diéu kién kinh té,

vo1 hé thong thé ché va chinh sach cua qudc gia

an cau va vai tro cua tai chinh doi vai phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



4. Thuoc do

Phat trién tai chinh va ting trudng kinh té

» Tiang truong kinh té: Po luong bang GDP , GDP/ngudi
® Phat trién kinh té: [?]

» [Chat luong ting trudng]

» [Ting trudng bén ving]

= Amartya Sen (Nobel Kinh té 1998): Ba yéu t6 gdom GDP/ngui,
giao duc, tuoi tho (Human development index, HDI)

, (2003) mot qué trinh tong hO’p bao gom nhitng cai thién trong
tat ca moi linh vye cua xa hoi va phuc 1¢1 cua toan dan, duoc duy
ri 1au dai dong thot vai vige giam thiéu su nghéo déi cung cuc va
su tudc doat kinh té d6i vdi bat ky mot bd phan nio trong xa hoi.

Levine (2021): Tai chinh, doi ngheo va phan phoi thu nhdp; Poi
moi tai chinh & Tang truong kinh té

an cau va vai tro cua tai chinh doi voi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



4. Thuoc do

Phat trién tai chinh va ting trudng kinh té

Phat trién tai chinh:
Khoi lugng tai san tai chinh
Luu luong di chuyén von

Su phét trién clia céc to chie tai chinh
HT tai chinh (phap luat, hi¢u luc th1 hanh, ...)
Tin dung cho khu vuc tu nhan, v.v...

an cau va vai tro cua tai chinh doi vai phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



4. Thuoc do

Phat trién tai chinh va ting trudng kinh té

= Po lwong mirc d9 phat trién tai chinh :
- Ty 1€ cua tin dung cho khu vuc tu nhan so vo1 GDP va so voi
tong tin dung

- D0 sau tai chinh [M2(M3)/GDP]: Cho biét quy mo cua khu
vuc frung gian tai chinh so vo1 nén kinh té

uwong von hoa cua thi truong tai chinh
1€n 121 suat (interest margin)

Vai tro tuong doi cua cac ngan hang thuong mai so voi ngan
hang trung wong

Chi s6 tu do héa khu vuc tai chinh, ngan hang (Freedom in
Banking and Finance index), v.v...

an cau va vai tro cua tai chinh doi vai phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



5. Nghién ctru thuc nghiem

Phat trién tai chinh va ting trudng kinh té

Cac phuong phap nghién ctru:
= Chay hoi quy tang trudng kinh té so sanh nhiéu nudc
® Phan tich chudi thoi gian

®» N¢hién ciru theo nhom cac nude

Nghién ctru & cap do nganh cong nghiép va doanh nghiép

®» Nghién ctru tinh huong cho mot nude cu thé

an cau va vai tro cua tai chinh doi voi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



5. Bang chung thuc tién vé phat trién tai chinh
dan t&1 tang trueong kinh té

» Tin dung tu nhan 1 bién s6 giup du doan ting trudong kinh té.

€ Actual &
¢
Model °

DP 1960-95

Tang trwdn

Tin dung tu nhan/GDP (log)
Ngudn: WB, “Finance for Growth”, 2001 (Theo Levine, Loayza, Beck 2000).

Tai chinhtoan cau va vai tro cua tai chinh doi voi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



5. Quan hé giira phat trién tai chinh theo chiéu sau va
GNP binh quan dau nguoi

/ ®» Tang thu nhap co6 twong quan vé1 viee gia tang do sau tai chinh

D6 sau tai chinh - M2/GDP Gia trj von cila thi trudng chiing khodan
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thap  binh thap binh cao  cao thdp  binh thap binh cao  cao

Nhom quoc gia theo thu nhap binh quan dau nguaci
Ngudn: WB, WDI.

Tai chink t@an cau va vai tro cia tai chinh doéi véi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang




5. Bang chting thuc tién vé quan hé giira
phat trién tai chinh va tang trudng kinh té

Quan hé giita d6 sau tai chinh va GDP trén dau nguoi (1960-2021)
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Nguon: World Bank, World Development Indicators Database.

Tai chinhjtogn cau va vai tro cua tai chinh doi vai phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang
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Viet Nam 2013 - 2021: M2/GDP
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Nguon: World Bank, Co s& dit liéu Céc chi bao phat trién thé gigi (WDI).



5. Bang chtng thuc tién vé quan hé giira
phat trién tai chinh va tang trudng kinh té

Quan hé gitra d0 sau tai chinh va GDP trén dau ngudi (1960-

2021)
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Nguon: World Bank, World Development Indicators Database.

Tai chiph\toan cau va vai trd ciia tai chinh d6i v6i phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang3 3



Viét Nam 2013 - 2021:
Gia tr1 von hoa thi trerong ¢6 phieu/GDP
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Nguon: World Bank, World Development Indicators Database.
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Phat trién tai chinh va ting trudng ning suat

Financial sector growth and productivity growth’
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Sources: Cecchetti and Kharroubi (2012)




5. Bang chirng thuc tién vé vai tro cta phat
trién ta1 chinh do1 vl tang truong kinh té

Cac nhan to cai cach vi mé déng gép vao ting trwéng

Téc do tang trwong I

Xac 1ap quyeén tai san 6
Phat trién tai chinh

Kiém ché lam phat [ 1-5

Tw do héa thwong mai [ 1-3

Toéc d6 tang trwwdng GDP (%)

Nguon: Hinh 10 trong David Dollar (2002). “Reform, Growth, and Poverty in Vietnam”

an cau va vai tro cua tai chinh doi voi phat trién kinh té



6. Mot vai két luan

Phat trién tai chinh va ting trudng kinh té

King va Levine (1993): “muc phat trién tai chinh cao hon turong quan manh
va co y nghia voi toc do tang truong kinh té nhanh hon (0 ca hién tai va
tuong lai), vdi tich liiy von vat chat va nhitng cai thién vé hiéu qua kinh té.”

= Shan va Morris (2002): Phat trién tai chinh tu ban than né khong nhat thiét
tao ra tang truong kinh t€, trr khi mirc phat trién tai chinh da vuot qua mot
ngudng nao do.

Arestis ¥a Demetriades (1997), Demetriades va Husgsein (1996) Tuong quan
thuan gitra phat trién tai chinh va ting trudng kinh té tiy vao timg quoc gla cu
thé vA c6 kha nang bi anh hudng bdi nhitng khac biét trong co cau kinh té va
cac/dic trung thé che

= [ ¢vine (2021): (i) Phat trién tai chinh (ngan hang, thi truong ching khoan)
thuc day tang truong kinh té, (1) hé thong tai chinh hoat dong tot hon thuc

ay tang trudng bang cach cai thién phan bo nguon luc, thay, doi cong nghe
(chtr khong phai bang cach tang ty 16 tiét kiém); (111) phat trién tai chinh mo
rong co hoi kinh t€ va thu hep phan ph01 thu nhap, chu yeu bang tang thu
nhap cua ngu:m ngheo, (1v) doi mai tai chinh (cai thién vé thong tin va chi phi
iao dich) c6 thé can thiét dé duy tri tang trudng.

an cau va vai tro cua tai chinh doi véi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



6. Mot vai két luan

® Phat trién tai chinh 1a diéu kién can (nhung chua du)
cho phat trién kinh té, va c6 thé 1a mot nguon tao nén
loi thé so sanh cta quoc gia.

® Phat trién tai chinh di d6i véi nguy co rai ro. Bé giam

1i ro va dé tai chinh dong gop vao phat trién kinh té,

can chu trong t6i chat luong ctia phat trién tai chinh,
dong thoi xay dung hé thong thé ché va thuc hién cac
chinh sach thich hop.

®» Phat trién kinh té co tac dong tr¢ lai vo1 phat trién tai
chinh - Mbi quan h¢ “keo déy” tu nhién, hop quy luat.

an cau va vai tro cua tai chinh doi voi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



6. Mot vai két luan

Néu phat trién tai chinh 13 can thiét cho tang trudng, cac quoc gia can
lam thé nao dé phat trién h¢ thong tai chinh van hanh tot?

®» Nhiing thay doi chinh sach, thé ché, luat phap nao sé khuyén khich su
phat trién cua thi truong tai chinh va cac dinh ché trung gian?

= Yéu to lich sir:
ac yéu t luat phap, chinh tr1, van hoa, dan toc, dia ly

» Vai tro cua cac chinh sach:

= Moi truong chinh tri va vi mo

= Co so ha tang phap 1y va thong tin

= Giam sat va dieu tiet

= S& hitu Chinh phu trong cac to churc tai chinh
» Tu do hoa tai chinh

» Tao co hoi tiép can

an cau va vai tro cua tai chinh doi voi phat trién kinh té Tran Thi Qué Giang



