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Nhitng bét én vi mé bét nguén tir tv 1é lam phdt cao gan ddy di dit ra nhiéyu thdch thirc trong
diéu hanh chinh sdch tién 1é ciia Ngdn hang Nha nudc Viét Nam (NHNN). Thuc té 1a tir ném
2005, NHNN da du tinh mot 1o trinh 5 ndm dé thuee hién khung chinh sach tién 1é theo dudi Lam
phdt Muc tidu (IT) nham on dinh mirc gid. Tuy nhién, dé thuc hién thanh céng khung chinh sach
nay, diéu kién tién quyét 1a ngdn hang trung wong cin phai dat mét miec do déc lap nhét dinh.
B&i 18 cdc két qua nghién cveu dd két ludn su dc ldp cang cao sé gitip lam gidm ty 1é lam phdt
Bai viét do d6 sé tinh todn chi sé dbc ldp cia Ngdn hang trung wong (CBI) cho trudng hop cia
Viét Nam, so sdnk vdi cde nwde ¢6 yéu td twong dong dé dua ra kién nghi phit hop. NHNN cdn
phdi thit chit hon cdc quy dinh vé cho vay déi véi co quan thude Chinh phi dé cé thé dat dwoc

muc doc ldp cao va tién tdi 6n dinh mue gia.

Tir khéa: Déc 14p clia ngén hang trung wong, lam phdp muc tiéu, khudn khé luét phap, Chinh

séch tién té, Viét Nam.

1. L¥i mé ddu

Bit 6n dai dang gan ddy d3 khién NHNN phai sir
dung ca bién phép can thiép truc ti€p va gian tiép
trong thuc hién Chinh sich tién t& (CSTT). Tuy
nhién, bat 6n vin chwa duoc giai quyét dat diém
mic dii cac nudc khac d¢3 budc sang giai doan hdi
phuc sau khiing hoang thé gidi va khu vire vira qua.
Bén canh d6, NHNN ciing can phai sém hoan tat
cic bude chudn bi cin thiét dé thye hién khung
chinh sach méi theo cam két véi Quy tién té thé g10]
tir ndm 2005.

Khung chinh sich tién & theo dudi lam phap muc
tiéu (IT) duoc hiéu l4 ngan hang trung wong cam két
thuc hién muc tiéu quan trong nhét I3 giit 6n dinh
mirc lam phap tai mic dd cong bd trude. Cac két
qua nghién ciru cho thiy thc hién IT s& gitip cai
thién cc vin dé bét 6n dai ding & cac nudc kinh té
md&i ndi vi du nhu gitp giam ty 1€ lam phat, giam bét
én mic gia (Svensson, 2010; Lin va Ye, 2009;

Gongalvez va Salles, 2008; Mishkin va Schmidt-
Hebbel, 2007; Batint va Laxton, 2007; Vega va
Winkelreid, 2005; Corbo va cdng su, 2001; Kuttner
va Posen, 2001). Péng thdi, thuc hién IT s& ting
tinh tin ¢y, trach nhiém va minh bach cia Ngén
hang trung wong (NHTW). Nhiing loi ich ndy khién
cho IT ngay cang duoc 4p dung nhiéu & cic nudc
kinh té m&i néi.

Nghién ciru cita IMF (2001) di néu ra diéu kién
tién quyét thuc hién chinh sich mdi nay la (1) su
déc 18p cua ngan hang trung wong, (2) khdng co su
14n 4t tai khoa, (3) Mot sy phan tich hop 1y vé co ché
truyén dan cia CSTT (4) dua ra dugc mdt khung dur
bao lam phat, (5) Mot hé thdng tai chinh phat trién,
(6) Mot sw cam két duy tri dn dinh muc gid, (7) mét
mirc 6n dinh nén kinh t& vi mé nhéit dinh va (8)
chinh sdch minh bach d& d¢am bao tinh tin ciy. CBI
theo nghién cru cua Freedman va Otker-Robe,
(2010) va De Mello (2008) duoc coi 13 diéu kién
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quan trong nhit & céc mrde dang phat trién va cén
phai chuan bj ddu tién. Cic nghién ciu khic két
ludn 14 ty 1€ lam phat ty 1€ nghich véi CBI & céc
nuée phat trién va dang phat trién (Eijffinger va Van
Keulen, 1994; De Haan va Kooi, 2000; Cukierman
va cac tac gia khac, 2002; Jacome va Vazquez,
2008). Tang CBI sé giam ty 1& lam phat 3,31% ¢
nhimg nudc tra: qua ty 1€ lam phét cao trong nghién
ctru 131 mirée tir nim 1980 té1 ndm 2005 cia tac gia
Daunfeldt, Landstrom va Rudholm, (2013) gan day.
Nhir vdy, mét trong cac budc di ddu tién quan trong
nhit &6 1a ting tinh ddc ldp cac cho NHNN. Viy,
lam thé ndo dé dinh hrong dugc CBI dé gifip cho
danh gia t6t hon?

Cé nhiéu phuong phép duoc ap dung nhir Bade
va Parkin, (1988), Alesina, (1988, 1989), Grill,
Masciandaro, va Tabellini, (1991), Cukierman,
Webb, va Neyapti, (1992) hay Cukierman, (1992).
Trong khudn khd bai viét, nhém nghién ctru dé cap
téi phirong phép duge st dung nhidu nhét 13 Grilli,
Masciandaro, v Tabellini, (1991) va Cukierman,
(1992). Cho t&i nay, chira c6 tic gia nao dé cip tdi
cach do nay cho NHNN Viét Nam. Tir két qua tinh
dugce bai viét s& so sdnh vdi ciac nudc dang phat
trién, cic nudc kinh té mdi ndi va cdc nudc trong
khu vuc d3 thuc hién IT va c6 mét thdi gian chuin
bi kha dai 1a Indonesia va Philippines dé dua ra
nhitng kién nghi phti hop.

Phan 2 cia bai viét sé téng hop vé mit ly ludn va
phuong phap tinh CBL Phan 3 di sdu vao tinh toan
va phin cudi cling sé dua ra két luin.

2. Phuong phap dinh lrong CBI

Theo Debelle va Fischer, (1994), doc 1ap duge
hiéu trén hai khia canh déc 14p vé muc tiéu CSTT va
doc ldp trong coéng cu thuc hién CSTT. Gnlls,
Masciandaro, va Tabellini, (1991) (GMT) con goi
hai khia canh nay la ddc 13p chinh sach va ddc lap
vé kinh t8. Theo Cukierman, (1992), Mirc 46 CBI
duoc thé hién tir diic tinh thé ché chinh tri luat phdp
va c4 nhitng nhén t§ khong theo thé thirc nhu nhing
thuc hanh thuc tién cia Ngin hing trung uwong
(NHTW) va cic co quan thufc Chinh phu, cac
phong ban va cdc nhd lam chinh sach. CBI duoc
tinh dwa trén nhiing tip quén thuc hanh thic tién la
khod tinh todn hon so voi CBl dugc tinh dua trén
luit. Theo cac két qua nghién ciru thuc nghiém thi
hai cach tinh nay déu di dén cing mét két qua. Du
chi s6 CBI dugc tinh theo thirc hanh thurc tién hay
theo Iuét thi déu c6 quan heé ty 1€ véi mirc lam phat.
Do d6, bai viét s& chi dinh lwong chi s6 CBI dya trén
co s& luat hién hanh.

Phuong phap GMT danh gia chi s6 doc 1ap vé
chinh sich hay déc 13p vé muc tiéu CSTT dua trén
8 chi tiéu. Bén chi tiéu dau tién miéu ta nhing quy
dinh lién quan dén viéc chi dinh vi tri Théng dbc va
Ban diéu hanh CSTT. Viéc chi dinh nay khdng chiu
ap lyc cia Chinh phu, vad véi nhi€ém ky dai hon thi
c6 chi sé d6ce 1dp cao hon.

Chi s thit nim va siu dé cdp dén mdi quan hé
gitta NHTW va cac co quan cua Chinh phi. Sy dgc
14p ciia NHTW sé& cao hon néu khéng cé su tham gia
cua dai dién co quan Chinh phu trong Ban diéu
hinh CSTT, déng thoi vigc dua ra CSTT ciing
khéng cdn phai tnnh duyét vai cic co quan trong
Chinh phi, Hai chi sé cudi cing dé cip to Iuat quy
dinh li€n quan dén viéc theo dudi muc tiéu on dinh
tién t& nhu 1a muc tiéu chinh, va cic diéu khodn lién
quan dén ning cao vai tro cia NHTW khi ¢é quan
diém trai chidu gitra NHTW va Chinh phu.

Déc ldp vé cong cu hay de lip vé kinh té ciia
NHTW ¢ugc thé hién trong viéc chu dong trong lwa
chon cong cu chinh sach. Chu ddng trong viéc quyét
dinh cia NHTW dbi véi khoan vay Chinh phia. Néu
Chinh phi ¢6 thé anh hudémg dén khbi luong, diéu
kién vay thi NHTW lic d6 ¢6 tinh déc 1ap thap hom.

Theo Grilh, Masmandarn va Tabellini, (1991)
dé do doc 14p vé& mit kinh té hay ddc 1ap trong dleu
hanh cdng cu CSTT, GMT dua trén 7 chi tiéuy, mbi
chi tiéu s& duoc 1 diém.

- (i) Khong cé mét quy trinh nghiém nhién cho
VIEC cﬁp cac khoan tin dung tryc tiép cho Chinh phad
tr NHTW;

- (i} Cac khoan tin dyng nay dugc ap dung theo
13i suit thi tnromg;

- (iif) Tin dung chi dwoc cép cho thdi han ngan;

- (1v) va von khoi lugng han ché;

- (v) NHTW khéng tham gia trén thi trudong so
cip dé mua cic gidy t& c6 gia cia Chinh phi;

- {vi) NHTW chiju trach nhiém 4n dinh 13 suit tai
chiét khu;

- (vii) NHTW khoéng chiu trach nhiém giam sat
hé théng ngan hang (2 diém) hay cling cic co quan
khéc lam viéc nay (1 diém).

Phuong phap cia Cukierman (1992) chi tiét hon
va dugc nhiéu tic gia 4p dung hon phuong phap
GMT. Theo d6, Cukierman chia ra thanh 16 bién sé
trong tong s6 4 nhém.

Nhém 1 lién quan dén viéc chi dinh mién nhiém
va nhiém ky caa Théng ddc (duge ky hiéu la bién
CEOQ). Nhém 2 1ién quan dén viée ra quyét dinh khi
c6 nhitng quan diém trai chiéu cia NHTW va céc co

———— . P

S5 206(11) thing 8/2014

inh 6.Phit triew




gquan Chinh phu trong v1¢c thac hién CSTT va
hoach dinh ngén sach (blen PF). Nhom 3 hen quan
dén visc lust NHTW dé cép tdi muc tiéu cudi cling
ciia CSTT (bién OBJ). Nhém 4 lién quan kha nang
linh virc cong duqc vay it NHTW ¢y thé nhu nhimg
han ché vé khdi lugng, ky han, lai suit va cic khoan
img trudc tfu NHTW cho co quan cnng (blf:n LL).
Phu Iuc s¢ cung cdp diém s6 tinh cho m&i bién trong
nhém. Phin sau s& dé cdp toi chi tidu déc 1ap veé
kinh té va ddc 1ap vé chinh sach cia NHTW theo hai
phrong phap GMT va Cukierman dya trén co SO
luét hién hanh,
3. Cac két qua trao doi
Phin ndy s& tinh toén chi s6 CBI va cic phép so
sanh nhim dua ra cdc kién nghi phit hop. Ludt duge

sit dung bao gom: Lujt t§ chirc Chinh phi, Lut
Ngén hang Nha nuée Vist Nam (NHNN), Luét can
bd cong chue.

3.1. CBI theo phmmg phdp GMT

Chi 56 CBI vé mat chinh sdch: didu khoan 4(1)
luat NHNN quy dinh NHNN theo dubi muc tiéu on
dinh tién t&, do 46 1 diém dugce tinh cho chi tiéu nay.

Chi sé déc ldp kinh té: Theo luat, NHNN chi
duoc cho vay cdc td chire tin dung (diéu 24), va
nhitng khoan tmg trude do Thi tuéng quyét dinh
(dleu 26). Nhu vy, viéc cho vay nay khmng ¢4 mét
didu khoan 4n dinh ty dong tir trude. Diém thir 2
duoc tinh cho viée ldi suit cac khoan vay tryc tiép
dugc ap dung lai suat thj trudng (dugc phan anh

Bang 1: Chi s6 CBI tinh theo phirong phap Cukierman (1392)

Nhom Xic dinh bién so Ky hi¢u Di¢m
CEO Nhiém k¥ cia CEO theo nam 100 0,5
Co quan nao bd nhiém CEO? app 0,5
Cac diéu khoan lién quan dén bai, mién nhiém | diss 0,83
CEO
Sau mién nhiém CEO cé dugc gilr cac vi tri | off 0
khac trong Chinh phi khéng?
Hoach dinh | Co quan nao hoach dinh CSTT? monpol 0,67
CSTT Cach giai quyét khi c6 quan diém trai chiéu véi | conf 0,8
(PF) Chinh pha
NHNN c¢6 vai trdo chi ddng trong viéc thiét 1ip | adv 0
Ngén sach Nha nudc khdng?
Muc tién CSTT obj 0,6
cua NHNN (OBJ)
Ppicu khoan lién | Nhitng han ché vé khoan {mg trudc cho Chinh | /la 0
quan dén cho vay | phi
Chinh phi (LL) Nhirng han ché vé mua cac gidy t& cb gid cna | s 0
Chinh phtl
Co quan quyét dinh ki han khoan vay ldec 0
Co quan nao ctia Chinh phi dugce phép vay tir | width 1
NHNN?
Luogng vay Itype NA
Ky han khodn vay Imat 0,67
Han ché vé lii suét lint 1
Vay trén thi trudmg so cap Iprm 0
Trung binh 0.4

Chii thich: NA dwgc hiéu la khéng co gidi han lugng duoc vay.

Nguén: Tinh todn ciia tde gia.
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Bang 2: Chi s6 CBI theo phuong phip GMT cho nwéc kinh té méi noi
va nr¢e dang phat trién nim 2003

Nuéc kinh t& méi ndi Nirde dang phat trién
NHTW ddc 1ap vé chinh sach 3,75 3,40
NHTW déc 1ap vé kinh té 5,50 5,80
Tﬁ_ng cong 9,25 0,20

Nguon: Amone va cdng su, (2006)

trong quy dinh vé diu thau cic gidy t& cb gia cia
Chinh phti tai NHNN & Théng tu 19/2004/TT-BTC
cia B¢ Tai chinh. Piém thit ba duge tinh cho viée
quy dinh k¥ han vay ngin (dudi 1 nim). NHNN
chiu trach nhiém trong 4n dinh 13i suit tii chiét khau
(diéu 12 luidt NHNN). Do d6, diém cia phin chi sé
ddc lap s 1a 4 diém.

3.2. CBI theo phuwong phdp Cukierman (1992)

Theo luat NHNN nim 1997 va luat gan diy nhit
nim 2010 (hiéu Iuc tir [/1/2011), nhitng guy dinh co
ban van dugc giit nguyén nén chi s6 CBI khéng ¢é
bién djng. Piém tinh cho CBI ciia NHNN Viét Nam
duoc dé cip trong bang 1.

3.3 So sanh voi cac muroce khdce

Bang 3: Chi s6 CBI theo phrong phap GMT nim 2003

NHTW déc lap vé chinh sach NHTW doc Iap vé kinh té

Nirée kinh t& méi noi

Brazil

Czech Republic

Egypt

India

Israel

Mexico

Peru

Philippines

Polva

Russia

South Africa

Tunisia

Lh| —| Fal] 3| h| W) Al =] | =] =] I

] W Wi )] LAl QO O Lh] Lhy LA ~3| N

Nuée dang phat trién

Armenia

El Salvador

Guatemala

Iran

Morocco

Nigeria

Sr1 Lanka

Ugvaa

WAEMU

Zambia
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Nguon: Armone vi cong su, (2006)
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Bang 3: Chi s0 CBI theo phwong phép GMT nim 2003

NHTW déc 1ap vé chinh sach

NHTW déc 1ap vé kinh t&

Nuée Kinh té méi noi

Brazil

Czech Republic

Egypt

India

Israel

Mexico

Peru

Philippines

Polva

Russia

South Africa

Tunisia
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Nwdc dang phat trién

Armenia

El Salvador

Guatemala

Iran

Morocco

Nigena

Sr1 Lanka

Ugvaa

WAEMU
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Zambia
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Nguén: Amone vi cong su, (2006)

CBI vé chinh sach theo phuong phip GMT cua
Viét Nam la 1 diém trong khi CBI vé kinh té 13 4
diém. Chi sé nay cia Vit Nam thap h{:rn cac nudc
kinh t& mdi ndi va nude dang phat trién khac: Theo
nghién ciru caa cho 40 nudce sit dung s liéu nim
2003 thi chi sb tuong img 1a 3,4 va 5.8 cho nunc

dg,ng phat trién va 3,75 va 5,5 cho nwéce kinh té méi
nd1 (xem trong bang 2).

So sanh vl b.ﬁng}, chi s6 CBI Viét Nam chi cao
hon Nam Phi va thap hon 21 nudce con lai.

Theo phuong phap Cukierman, (1992), Chi sb
CBI ciia Viét Nam ciing thip hon Indonesia vi
Philippines vao thoi gian trude khi nhitng nude nay
thue thi khung chinh sach IT. Chi sd cta Indonesia

va Philippines hién nay 1a 0,63 va 0,51 trong khi chi
c6 0,4 cho NHNN Viét Nam (xem bang 4).

Luat cia NHTW Indonesia thay déi khé nhiéu 1an
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theo Ludt 11/1953, Luit 11/1955, Luét 84/1958,
Ludt 13/1968, Luat 23/1999, va mdi nhét 13 Ludt
3/2004. Céc luat ndy chi yéu thay déi didu khoan
lién quan dén cdp tin dung cho Chinh phu. Luit
1968 khéng han ché cdp tin dung cho Chinh phu,
Nhung Iuat 1999 cam toan bd viéc cp tin dung cho
Chinh chu cling nhu cdc co quan tu nhén. Luat
NHTW Indonesia 2004 quy dinh NHTW bi cim
mua gidy to cd gia tir Chmh phu trén thi trucrng 50

cap trr trudng hop mua gidy t& 6 gid ngin han dé
diéu hanh CSTT.

Tharc t€ 14 dé chudn b1 cho thue hién khung CSTT
IT, hai nuéc trén di c6 xu huéng thay ddi cc didu
khoan trong luat lién quan dén muc tiéu CSTT va
vigc cho vay ciia NHTW déi vdi Chinh phi. Thao tac
dd da lam tang chi s6 dgc lap ciia NHTW nudc nay.

Ca chl tiéu CBI tmh theo GMT va Cukierman cua

iunh tad‘hﬂl trlen




Bing 4: CBI cia Indonesia, Philippines va Viét Nam

Nuwéc Luat cii Luit hién hanh
Philippines 0,39 0,51
Indonesia 0,75 0,63
Viét nam 0.4 0.4

Nguon: Artha va De Haan, (2010) va Duong Nga, (2012).

Viét Nam déu dua ra két ludn teong tu nhau. CBI
ctia NHNN thdp hon cic nudce dang phét trién khac
do d6 Luat NHNN cén cai thién nhim dua ra nhiing
han ché nghiém ngit hon vé viéc cdp tin dung ung
trudc hay mua gidy t& c6 gia cia Chinh phi trén thi
trudmg so cap.

4. Két luan

Chinh séch tién t& theo dudi lam phat muc tiéu 1a
khung chinh sach ma&i nhét. IT cing duoc thuc hién
phé bién & ca nudc phat trién va dang phat trién.
Thuc thi nay dem t&i nhimng két qua thanh cong
dang g1a. Tuy nhién dé thure hién dugce IT cac nudc
déu tim cich ting tinh d6c lip cho NHTW nudc

minh nhu diéu kién tién quyét quan trong. Gan diy,
NHNN Viét Nam c6 nhimg nd luc dang ké trong
viéc 1am minh bach chinh sich. Tuy nhién, cic diéu
khoan lién quan dén viéc cho vay Chinh phi van
con duy tri nhir trude. Nghién ciru da chi ra mire dd
thip ciia tinh d6c lap NHNN Viét Nam chii yéu la
do nhiing diéu khoan nay. Pé ting s ddc lap cta
NHTU va theo cling vdi xu thé ciia cic nude trong
khu vuc c6 diéu kién tuong déng, NHNN Viét Nam
cin dua ra nhitng diéu chinh mang lai nhiéu dic
quyén cho NHNN trong quan hé cho vay véi Chinh
phi nhim dat dugc muc tiéu 6n dinh tién té trong
dai han.(J

Phu luc: Bién s6 va diém tinh CBI

Nhém Xac dinh bién s6 | Ky hiéu bién Piém
50
CEO Nhiém k¥ cua CEO | o0 1. too> 8 1
theo nim 2.8>t00>6 0,75
3. too=5 0,5
4. too=4 0,25
5. too<4 0
Co quan nio bd | app 1. CEO duoc chi dinh béi ban diéu banh CSTT 1
nhiém CEO 2. CEQ duoc chi dinh béi mét Ban gom thanh vién Chinh | 0,75
phi, Quédc hdi va Ban diéu hinh CSTT
3. CEO dugc chi dinh bdi Quéc héi 0,50
4. CEO duoc chi dinh bai Chinh pha (3,25
5. CEO duoc chi dinh bai quyét dinh ctia mét hay hai thanh { 0
vién Chinh phu (vi du nhwr Thu tudng hay B truong B tai
chinh}
Cac diéu khoan lién | diss ] Khong c6 didu khoan lién quan dén bai, mién nhiém 1
quan dén bii, mién 2. Bai, mién nhiém vi 1y do khéng lién quan dén chinh sich | 0,83
nhiém CEO (vi du nhur khéng du sirc khoe hay vi pham luat. . )
3. Bai, mién nhiém vi ly do chinh sich do ban diéu hanh 0,67
CSTT quyét dinh
4. Bai, mién nhiém vi Iy do chinh sich do Qudce hdi quyét 0,50
dinh
5. Quéc héi quyét dinh bai mién nhiém khdng cé 1y do 0,33
6. Mién nhiém vi 1y do chinh sich do Chinh phi quyét dinh | 0,17
7. Chinh phti quyét dinh mién nhiém khéng c6 1y do 0
Sau mién nhiém off 1. CEQ khéng dugc giir cac chirc vu khac trong Chinh pha {1
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CEO ¢6 duge gilt 2. CEO duge phép gitt vi tri khic trong Chinh phtl 0,5
céc vj tri khéc 3. Luiit khong cam CEO gilt chic vy khac trong Chinh phit | 0
trong Chinh phu
khong?
Thiét 13p | Co quan ndo hoach | monpol 1. Chi NHTW dugc hoach dinh CSTT 1
CSTT dinh CSTT? 2. Chinh phii va NHTW cung hoach djnh CSTT 0,67
(PF) 3. NHTW hoach djnh CSTT chi vdi vai trd tu van 0,33
4. Chi Chinh phi hoach &jnh CSTT 0
Céch giai quyét khi | conf 1. NHTW dua ra quyét dinh myc tiéu CSTT ]
¢6 quan diém trai 2. Chinb phn chi ra quyét dinh cudi cling véi nhiing van aé (02
chiéu véi Chinh khéng quy dinh rd trong lujt.
phi 3. M{t 1y ban gom cac thanh vién cia NHTW, Quoc hgi, | 0,6
Chinh phu ra quyét dinh cudi cung khi 6 su sai khéc
4. Qudc hoi quyet dinh mei van dé lién quan dén CSTT 04
5. Chinh phu quyét dinh moi vin dé lién quan dén CSTT | 0,2
vi c6 tham chiéu tdi phan hoi tit NHTW
6. Chinh pho_quyét dinh moi van dé lién quan dén CSTT | 0
NHNN cd vai trd ady 1.Co |
chi déng trong viéc 2.Khong 0
thiét 13p Ngin sich
Nha nude khéng?
Muyc tiéu oby 1. On dinh gia ca 13 myc tiéu chinh va duy nhat ngay ca khi | 1
CSTT cua c6 quan diém khéc tir phia Chinh phi
NHNN 2. On dinh gié ca 12 muc tiéu duy nhat 0,8
(OBJ) 3. On dinh gia va cic muc tiéu khic ciing dugc decipva | 0,6
cac muc tiédu nay khong xung dét nhau
4. Muc tidu on dinh gia &1 kém vdi cac muc tiéu khic co 0,4
quan hé trai chiéu véi muc tiéu én dinh gia (vi dy nhu nhiéu
viee lam}
5. Luit NHTW khong quy dinh muc tiéu NHTW 0,2
6. C6 dé cép muc tiéu nhumg khéng c6 muc tiéu on dinh 0
mic gia
Picu Nhitng han ché vé | la 1. Cim cic khoan Umg trude ]
khodin khoan t1ng trudc 2. Pugc phép tmg trudc nhung cé han ché vé khoi luong, 0,67
lién quan | cho Chinh phu loat hay ky han (vi du chi téi 15% Thu cia NSNN)
dén cho 3. Pugc phép img trudc nhung han ché léng hon (vidu ¢ | 0,33
vay thé vay virgt qua 15% thu NSNN)
Chinh 4. Khong quy dinh vé viéc img trude, tiy thudc vao thoa 0
phu (L.L) thudn giita Chinh phii va NHTW
Nhitng ban ché vé | Ifs 1. Khéng dwoc pheép |
mua cac gidy t& co 2. Bugc phép nhung véi han ché chat (vi du t61 da téi 15% | 0,67
gia cia Chinh phu thu NSNN)
3. Pugc phép nhung véi han ché léng ( vi du duge vt 0,33
15% thu NSNN)
4. Luét khéng quy dinh han mitc 0
Co quan quyét dinh | /dec 1. Luét quy dinh NHTW quyét dinh diéu kién vay va ky han | 1
ky han khodn vay vay khi Chinh phu vay
2. Mét s6 diéu khoan vay dwrge ghi trong ludt, theo 46 0,67
NHTW cé thé 4p dung
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3. NHTW thuong thao véi Chinh phi dé dua ra diéu kién 0,33

vay
4. Chinh pht quyét dinh diéu kién vay va bugc NHTW chap | 0
hanh
Co quan ndo cua | width 1. Chi NSNN trung wong dugce phép vay tir NHTW 1
Chinh phu dugc 2. Ca NSNN trung wong, NS dja phirong va cdc co quan 0,67
phép vay fr chinh quyén dugc phép vay tiuu NHTW.
NHNN? 3. Thém ca doanh nghiép cita Nha nudc ciing dugc vay tir 0,33
NHTW
4. Tat ca cac co quan trén va ca doanh nghiép tu nhin ciing | 0
dugc vay
Lugng vay Itype 1. Han ché dugc quy dinh dudi dang con s0 tuyét doi 1
2. Han ché dugc quy dinh dudi dang phén trim so véi von | 0,67
cua NHTW
3. Han ché duge quy dinh dudi dang phén trim cia thu 0,33
NSNN
4. Han ché duge quy dinh dudi dang phéan trim cua Chi 0
NSNN
Ky han khoan vay | Lmat 1. K3 han khoan vay t6i da 1a 6 thang ]
2. Ky han khoan vay 16i da la 1 nim 0,67
3. Ky han khoan vay hon mdt nam (0,33
4. Luit khéng quy dinh ky han 0
Han ché vé ldi suat | Jint 1. L3i sudt vay l& Lii suat thi trudmg 1

2. Lii sudt khoan vay Chinh phu tit NHTW khéng thap hon | 0,75
lai suat san
3. Lai sudt khoan vay Chinh phu tit NHTW khdng virgt qua | 0,50
mirc 13 sudt tran

4.Khéng c6 diéu khoan quy dinh ve I4i suat 0,25
5. Luit quy dinh khdng phas tri 131 vai khodn vay tir 0
NHTW

Vay trén thi truomg | Lprm 1. NHTW bi cim mua gidy t& ¢6 gid cia Chinh phii trén thj | I

so cap trudng so cp

2. NHTW khéng bj cim mua giy t&5 cé gia ciia Chinhphu | 0
trén thi trudmg so cip

Nguon: Cukierman, (1992)
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Measuring Central Bank Independence for Vietnam
Abstract:

Recent instabilities in conducting monetary policy in Vietnam’s macroeconomics demand instant prepara-
tions for adopting a new framework: Inflation targeting. In fact, the State bank of Vietnam has shown the
International Monetary Fund its willingness to adopt this framework over the past 5 years since 2005. In
order to prepare for successfully adopting this framework and reaching price stability, firstly, and most
importantly, the central bank needs to have a certain degree of independence. In fact, the negative rela-
tionship between the degree of central bank independence (CBI) and inflation is found in both mdustri-
alised countries and developing countries. In this study, legal central bank independence indices are cal-
culated for Vietnam according to the newest and most popular methods of Grilli, Masciandaro, and Tabelli-
ni (1991) and Cukierman (1992). We compare and conclude that the central bank independence index of
Vietnam is lower than that of other emerging countries. In these countries, like Vietnam, the Central bank
is a member of Government. Suggestions for the State bank of Vietnam in terms of improvements in lend-
ing regulations to governmeni, thus, are provided.
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