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1. Giôùi thieäu
An ninh taøi chính ñöôïc hieåu laø khaû naêng baûo

ñaûm lôïi ích taøi chính ôû taát caû caùc caáp cuûa caùc moái
quan heä taøi chính; möùc ñoä nhaát ñònh cuûa söï ñoäc
laäp, oån ñònh vaø beàn vöõng cuûa heä thoáng taøi chính
quoác gia döôùi aûnh höôûng cuûa caùc yeáu toá beân ngoaøi
vaø caùc yeáu toá thieát laäp noäi boä gaây nguy hieåm cho

heä thoáng taøi chính; khaû naêng cuûa heä thoáng taøi
chính quoác gia ñoùng goùp vaøo hoaït ñoäng hieäu quaû
cuûa heä thoáng kinh teá quoác daân vaø taêng tröôûng kinh
teá lieân tuïc (Pochenchuk, 2014). Vì vaäy, an ninh taøi
chính coù hai tính naêng quan troïng: OÅn ñònh taøi
chính vaø Khaû naêng trung laäp vôùi caùc moái ñe doïa vaø
khaû naêng phoøng veä tröôùc vieäc xaâm haïi “chuû quyeàn
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rong nghieân cöùu naøy, baøi vieát xaây döïng moät boä chæ soá ño löôøng an ninh taøi chính cuûa quoác gia
vaø tính toaùn chæ soá an ninh taøi chính toång hôïp (Aggregate Financial Security Index - AFSI). Ñaây

laø moät chæ soá hoaøn toaøn môùi ôû Vieät Nam, laø moät thöôùc ño toång hôïp vaø toaøn dieän, phaûn aùnh ñaày ñuû caùc
thoâng tin veà tình hình an ninh taøi chính cuûa Vieät Nam, caû ôû goùc ñoä vó moâ vaø vi moâ. Baèng caùch löïa choïn
boä chæ soá phaûn aùnh möùc ñoä an ninh taøi chính vôùi döõ lieäu chuaån theo thoâng leä quoác teá, chuùng toâi aùp duïng
caùc phöông phaùp thoáng keâ ñeå chuaån hoùa boä döõ lieäu vaø tính toaùn caùc chæ soá thaønh phaàn ñoàng thôøi öôùc
löôïng AFSI. Keát quaû tính toaùn vaø phaân tích AFSI cho thaáy, trong suoát giai ñoaïn nghieân cöùu (2001-2016),
chæ soá an ninh taøi chính toång hôïp coù giaù trò trung bình aâm, tuy nhieân ôû möùc raát nhoû, theå hieän möùc ñoä an
ninh taøi chính quoác gia ñang ôû möùc khaù thaáp. Trong giai ñoaïn 2001 - 2007, chæ soá AFSI coù xu höôùng gia
taêng lieân tuïc, cho thaáy an ninh taøi chính Vieät Nam ñöôïc caûi thieän, sau ñoù, tröôùc aùp löïc hoäi nhaäp quoác teá
maïnh meõ vaø khuûng hoaûng töø naêm 2007, tình traïng an ninh taøi chính bò ñe doïa, theå hieän ôû söï suy giaûm
cuûa chæ soá AFSI trong giai ñoaïn 2007 - 2011, keùo theo chæ soá trung bình AFSI ôû möùc aâm. Tuy nhieân, chæ
soá naøy ñaõ coù daáu hieäu phuïc hoài trong giai ñoaïn töø 2012 ñeán nay. Nghieân cöùu ñaõ chæ ra 5 möùc ñoä cuûa an
ninh taøi chính vaø an ninh taøi chính Vieät Nam ñang ôû möùc ñoä 3. Keát quaû cuûa AFSI chæ ra raèng, yeáu ñieåm
lôùn nhaát cuûa an ninh taøi chính Vieät Nam naèm ôû an ninh taøi chính vó moâ töø ñoù nghieân cöùu ñaõ ñeà xuaát moät
soá khuyeán nghò nhaèm caûi thieän möùc ñoä an ninh taøi chính Vieät Nam trong giai ñoaïn saép tôùi.

Töø khoùa: an ninh taøi chính, chæ soá an ninh taøi chính toång hôïp - AFSI, oån ñònh taøi chính.
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taøi chính” (Koval, 2013 vaø Fujing, 2007). ÔÛ Vieät
Nam, khaùi nieäm an ninh taøi chính quoác gia ñöôïc
hieåu laø moät khaùi nieäm chæ tình traïng taøi chính quoác
gia oån ñònh, an toaøn, vöõng maïnh vaø khoâng bò
khuûng hoaûng (Ngoâ Vaên Duï vaø coäng söï, 2006; Taøo
Höõu Phuøng vaø coäng söï, 2004).

Caùc quoác gia coù heä thoáng taøi chính phaùt trieån
hôn coù xu höôùng coù toác ñoä phaùt trieån nhanh hôn
(Levine, 2003). Toaøn caàu hoùa taøi chính giuùp giaûm
thieåu söï can thieäp cuûa chính phuû moãi quoác gia vaøo
heä thoáng caùc quan heä kinh teá quoác teá, laøm cho heä
thoáng taøi chính hoaït ñoäng töï do vaø hieäu quaû hôn
theo nguyeân taéc cuûa thò tröôøng toaøn caàu. Trong boái
caûnh hoäi nhaäp taøi chính ngaøy caøng saâu roäng thì
nhöõng baát oån cuûa thò tröôøng taøi chính theá giôùi nhö
khuûng hoaûng taøi chính, baát oån giaù caû… ñeàu aûnh
höôûng tröïc tieáp vieäc ñieàu haønh tyû giaù, laõi suaát, nôï
quoác gia, ñeán doøng voán vaøo/ra cuõng nhö caùc nhöõng
ruûi ro cuûa caùc ñònh cheá taøi chính Vieät Nam treân thò
tröôøng taøi chính. Sau hôn 30 naêm caûi caùch vaø ñoåi
môùi, heä thoáng taøi chính tieàn teä cuûa Vieät Nam ñaõ hình
thaønh khaù ñaày ñuû caùc caáu phaàn caàn thieát, trong ñoù
coù caùc ñònh cheá taøi chính, coâng cuï taøi chính vaø moâ
hình giaùm saùt. Ñaây laø keát quaû cuûa nhöõng noã löïc phaùt
trieån thò tröôøng taøi chính noùi rieâng vaø phaùt trieån neàn
kinh teá thò tröôøng noùi chung. Tuy nhieân, heä thoáng taøi
chính taïi Vieät Nam vaãn toàn taïi caùc ruûi ro tieàm aån nhö:
nôï coâng, nôï xaáu trong heä hoáng ngaân haøng thöông
maïi taêng cao, khaû naêng öùng phoù vôùi caùc cuù soác cuûa
thò tröôøng vaø ñieàu tieát nguoàn voán töø beân ngoaøi vaøo
neàn kinh teá coøn thaáp… Nhöõng ñieàu naøy ñe doïa ñeán
tình hình an ninh taøi chính cuûa quoác gia. Do ñoù, moät
nghieân cöùu toång theå veà caùc vaán ñeà an ninh taøi chính,
öôùc löôïng vaø ño löôøng möùc ñoä an ninh taøi chính
trong xu theá hoäi nhaäp kinh teá theá giôùi ngaøy caøng saâu
roäng nhö hieän nay mang yù nghóa khoâng chæ veà maët
thöïc tieãn maø coøn veà maët khoa hoïc. Nghieân cöùu seõ laø
cô sôû quan troïng ñeå ñöa ra caùc khuyeán nghò chính
saùch coù lieân quan tôùi caùc cô quan chöùc naêng nhaèm
ñaûm baûo heä thoáng taøi chính phaùt trieån an toaøn vaø
beàn vöõng, baûo veä ñöôïc “chuû quyeàn taøi chính” quoác
gia; ñoùng goùp vaøo oån ñònh kinh teá vó moâ vaø taêng
tröôûng beàn vöõng cuûa neàn kinh teá.

Hieän nay, ôû Vieät Nam cuõng nhö treân theá giôùi ñaõ
coù moät soá nghieân cöùu ñaùnh giaù veà an ninh taøi
chính ôû caáp quoác gia, tuy nhieân raát haïn cheá. Caùc
nghieân cöùu chuû yeáu döøng laïi ôû tìm hieåu khaùi nieäm
(ví duï, Koval, 2013; Pochenchuk, 2014…), moät vaøi

nghieân cöùu ñieàu tra, khaûo saùt veà caùc khoù khaên taøi
chính cuûa hoä gia ñình ñeå ñöa ra caûnh baùo veà an
ninh taøi chính (Adriaenssens, 2014); hoaëc xem xeùt
tính oån ñònh cuûa heä thoáng taøi chính maø chöa ñaùnh
giaù ñaày ñuû veà an ninh taøi chính (ví duï, Allen &
Gale, 2004; Berger, Klapper, & Turk-ariss, 2009;
Obstfeld, Shambaugh, & Taylor, 2010 hay Nguyeãn
Thò Myõ Phöôïng, 2016; Nguyeãn Thanh Bình, 2008;
Hoà Xuaân Phöông & Vuõ Ñình AÙnh, 2003…) hoaëc
moät soá nghieân cöùu tìm hieåu moái quan heä giöõa hoäi
nhaäp taøi chính vaø an ninh taøi chính cuõng nhö tìm
hieåu thöïc traïng an ninh taøi chính treân cô sôû phaân
tích vaø laäp luaän moät vaøi trong soá caùc khía caïnh cuï
theå cuûa an ninh taøi chính, nhö hoaëc chæ taäp trung
vaøo an ninh taøi chính vó moâ hoaëc chæ taäp trung vaøo
an ninh taøi chính trong lónh vöïc ngaân haøng (ví duï
Fujing, 2007; Traàn Thoï Ñaït & Toâ Trung Thaønh,
2015; Traàn Thoï Ñaït & Toâ Trung Thaønh, 2016).

Caùc nghieân cöùu tröôùc ñaây ôû Vieät Nam, khi ñaùnh
giaù an ninh taøi chính quoác gia, caùc nhaø nghieân cöùu
cuõng nhö caùc nhaø hoaïch ñònh chính saùch chæ döïa
treân caùc chæ soá rieâng leû, vaø caùc chæ soá naøy ñöôïc
phaân tích vaø ñaùnh giaù moät caùch rôøi raïc nhö taêng
tröôûng GDP, thaâm huït ngaân saùch, nôï coâng, bieán
ñoäng tyû giaù, laõi suaát… Tuy nhieân, treân thöïc teá, caùc
chæ soá coù moái quan heä raøng buoäc vaø töông taùc laãn
nhau, daãn ñeán neáu chæ nhìn vaøo moät hoaëc moät vaøi
chæ soá coù theå ñöa ra nhöõng nhaän ñònh khoâng bao
quaùt hoaëc thaäm chí khoâng thoáng nhaát, ñieàu naøy
khieán cho vieäc ñieàu haønh chính saùch laø khoù khaên
vaø aûnh höôûng ñeán caû quyeát ñònh chi tieâu vaø ñaàu tö
cuûa khoái tö nhaân. Nghieân cöùu naøy laàn ñaàu tieân xaây
döïng boä chæ soá ñeå tính toaùn moät chæ soá an ninh taøi
chính toång hôïp (Aggregate Financial Security
Index) nhaèm phaûn aùnh ñaày ñuû caùc thoâng tin veà
tình hình an ninh taøi chính quoác gia, caû ôû goùc ñoä
vó moâ vaø vi moâ. Döïa theo caùc nghieân cöùu tröôùc ñaây
vaø aùp duïng vôùi tröôøng hôïp Vieät Nam, nhoùm nghieân
cöùu xaây döïng vaø tính toaùn AFSI trong giai ñoaïn
2001 - 2016, döïa treân 3 nhoùm chæ soá thaønh phaàn
laø Chæ soá thò tröôøng taøi chính, Chæ soá söùc maïnh
kinh teá vaø Chæ soá toån thöông taøi chính, trong ñoù
bao goàm 13 chæ soá thaønh phaàn rieâng leû laø nhöõng
chæ soá coát loõi phaûn aùnh tình traïng an ninh taøi chính
quoác gia. Chæ soá AFSI laø moät chæ baùo toång hôïp,
trong ñoù chæ soá naøy taêng phaûn aùnh tình traïng an
ninh taøi chính taêng vaø ngöôïc laïi, AFSI giaûm cho
thaáy an ninh taøi chính quoác gia ñang bò ñe doïa.
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2. Toång quan caùc nghieân cöùu tröôùc ñaây
2.1. Caùc nghieân cöùu nöôùc ngoaøi
Koval (2013) xem xeùt caùc phöông phaùp tieáp

caän hieän ñaïi ñeå hieåu ñöôïc baûn chaát cuûa an ninh taøi
chính, qua ñoù xaùc ñònh ñöôïc nhöõng vaán ñeà khoù
khaên chính trong vieäc xaùc ñònh khaùi nieäm vaø phaân
loaïi an ninh taøi chính, bao goàm söï thieáu thoáng nhaát
trong vieäc giaûi thích baûn chaát cuûa an ninh taøi
chính, maø chuû yeáu lieân quan ñeán caùch tieáp caän ñeå
hieåu ñöôïc khaùi nieäm an ninh; thieáu tính phoå quaùt
khi chæ xem xeùt ôû lónh vöïc vi moâ vaø vó moâ; thieáu söï
giaûi thích veà caùc tính naêng cuûa an ninh taøi chính
cuõng nhö khoâng phaân bieät an ninh kinh teá, taøi
chính, vaø oån ñònh taøi chính. Töø ñoù ñeà xuaát söû duïng
caùch tieáp caän tónh vaø ñoäng ñeå giaûi thích baûn chaát
an ninh taøi chính vaø xaây döïng ñònh nghóa phoå quaùt
veà an ninh taøi chính. Theo ñoù, an ninh taøi chính laø
moät thaønh phaàn cuûa an ninh kinh teá vaø bao haøm
caùc moái quan heä taøi chính cuûa caùc thöïc theå kinh teá
(hoä gia ñinh, coâng ty, nhaø nöôùc, vuøng, khu vöïc…)
vaø phaûn aùnh söï vaéng maët cuûa caùc moái ñe doïa thöïc
söï (khaû naêng choáng laïi caùc moái ñe doïa tieàm aån)
trong quaù trinh phaân phoái vaø phaân phoái laïi toång
saûn phaåm trong nöôùc ôû caùc möùc ñoä khaùc nhau: vi
moâ, trung gian, vó moâ. 

ÔÛ höôùng nghieân cöùu töông töï, Pochenchuk
(2014) tìm hieåu veà caùc vaán ñeà lieân quan ñeán quaûn
trò an ninh taøi chính quoác gia, ñaùnh giaù caùc nguy
cô ñe doïa an ninh taøi chính ñoái vôùi Ukraine, vaø taäp
trung phaân tích caùc yeáu toá quyeát ñònh tình traïng an
ninh taøi chính. An ninh taøi chính ñöôïc hieåu laø vieäc
baûo veä caùc lôïi ích taøi chính treân taát caû caùc moái
quan heä taøi chính, möùc ñoä ñoäc laäp, oån ñònh, vaø beàn
vöõng nhaát ñònh cuûa heä thoáng taøi chính quoác gia
döôùi taùc ñoäng cuûa caùc yeáu toá baát oån beân trong vaø
beân ngoaøi laøm nguy haïi ñeán an ninh taøi chính; khaû
naêng cuûa heä thoáng taøi chính quoác gia ñeå thöïc hieän
chöùc naêng cuûa heä thoáng kinh teá quoác gia hieäu quaû
vaø taêng tröôûng kinh teá khoâng ñoåi. Veà baûn chaát, an
ninh taøi chính khoâng chæ bao goàm oån ñònh taøi chính
bôûi vì khaùi nieäm naøy chöa bao haøm tình traïng taøi
chính coâng cuûa chính phuû. OÅn ñònh taøi chính ñöôïc
kieåm soaùt hoaëc bò aûnh höôûng bôûi caùc nhaø ñieàu
haønh chính saùch, tuy nhieân noù khoâng bao goàm caùc
thaønh phaàn taøi khoùa vaø ngaân saùch ñöôïc ñaëc tröng
thoâng qua söï beàn vöõng cuûa taøi chính coâng vaø oån
ñònh tieàn teä. Do ñoù, khi xem xeùt an ninh taøi chính
cuûa moät quoác gia, caàn thieát phaûi xeùt ñeán oån ñònh

taøi chính, oån ñònh tieàn teä vaø tính beàn vöõng cuûa neàn
taøi chính coâng.

Vôùi vieäc tìm hieåu vaø ñaùnh giaù caùc khía caïnh cuûa
khaùi nieäm an ninh taøi chính, nghieân cöùu cuûa
Pochenchuk (2014) vaø Koval (2013) ñaõ cung caáp
moät caùi nhìn toaøn dieän veà baûn chaát cuûa an ninh taøi
chính ôû caû caáp ñoä vi moâ vaø vó moâ. Tuy nhieân, caùc
nghieân cöùu naøy chæ döøng laïi ôû tìm hieåu khaùi nieäm maø
chöa ñi vaøo ñaùnh giaù vaø ño löôøng möùc ñoä an ninh
taøi chính taïi caùc quoác gia ñeå baùo caùo veà thöïc traïng
an ninh taøi chính cuõng nhö nhöõng giaûi phaùp toái öu
nhaèm baûo veä an ninh taøi chính quoác gia (hoaëc cuûa
caùc chuû theå trong neàn kinh teá), ñieàu maø caùc nhaø
hoaïch ñònh chính saùch ñang quan taâm hieän nay
tröôùc boái caûnh hoäi nhaäp saâu roäng treân toaøn caàu. Ña
phaàn caùc nghieân cöùu khaùc laïi chæ quan taâm ñeán möùc
ñoä oån ñònh cuûa heä thoáng taøi chính vaø chöa ñaùnh giaù
ñaày ñuû veà an ninh taøi chính. 

ÔÛ moät höôùng tieáp caän khaùc, caùc nghieân cöùu chæ
ñi vaøo ño löôøng an ninh taøi chính ôû goùc ñoä vi moâ
hoaëc chæ ñaùnh giaù an ninh taøi chính ôû caáp ñoä vó moâ.
Adriaenssens (2014) nghieân cöùu taïi 20 quoác gia
nhaèm ñieàu tra, khaûo saùt veà caùc khoù khaên taøi chính
cuûa hoä gia ñình ñeå ñöa ra caûnh baùo veà an ninh taøi
chính. Keát quaû nghieân cöùu baùo caùo raèng 22% hoä
gia ñình ôû Anh deã bò toån thöông veà taøi chính, lôùn
hôn caùc nöôùc Baéc AÂu, nhöng nhoû hôn so vôùi caùc
nöôùc khaùc, ví duï Phaùp, Ñöùc (25%) hay Boà Ñaøo Nha
vaø Hy Laïp (50%). Töø ñoù, taùc giaû xaây döïng ñònh
nghóa veà an ninh taøi chính cuûa hoä gia ñình, laø khaû
naêng hoï khoâng laâm vaøo tình traïng khoù khaên veà taøi
chính vaø mong muoán tình hình taøi chính cuûa hoï
ñöôïc caûi thieän, vaø baùo caùo 9% hoä gia ñình ôû Anh
ñaûm baûo ñieàu naøy, trong khi ôû Ñöùc laø 10% vaø thaáp
nhaát laø Hy Laïp vôùi 0%. An ninh taøi chính hoä gia ñình
phuï thuoäc nhaát ñònh vaøo tình traïng taøi chính quoác
gia. Nghieân cöùu naøy, maëc duø ñaùnh giaù ôû quy moâ lôùn
vaø möùc ñoä chi tieát, tuy nhieân, chæ taäp trung vaøo tình
traïng an ninh taøi chính cuûa moät loaïi chuû theå trong
neàn kinh teá laø hoä gia ñình, an ninh taøi chính cuûa caùc
chuû theå khaùc vaø ôû caáp quoác gia bò boû qua. Do ñoù,
yù nghóa cuûa nghieân cöùu trong vieäc hoaïch ñònh
chính saùch nhaèm ñaûm baûo an ninh taøi chính quoác
gia khoâng ñöôïc hoã trôï. Trong khi ôû höôùng ngöôïc laïi,
Grib (2015) laïi chæ taäp trung vaøo ñaùnh giaù an ninh
taøi chính ôû caáp ñoä vó moâ ñoái vôùi moät khu vöïc cuûa
Nga. Taùc giaû thieát laäp moät boä chæ soá toaøn dieän veà an
ninh taøi chính bao goàm an ninh ngaân saùch vaø thueá,
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an ninh ñaàu tö, an ninh laïm phaùt vaø giaù caû vaø xaùc
ñònh caùc giaù trò ngöôõng cho caùc chæ soá naøy. Döïa
treân vieäc tính toaùn vaø phaân tích cuûa mình, taùc giaû
keát luaän an ninh taøi chính ôû Krai ñaõ giaûm ñaùng keå
trong giai ñoaïn 2012 - 2014 vaø cho raèng boä chæ soá
vaø caùch tieáp caän naøy neân ñöôïc chính phuû söû duïng
ñeå xaùc ñònh vaø ngaên ngöøa kòp thôøi caùc moái ñe doïa
ñoái vôùi söï phaùt trieån cuûa caùc yeáu toá trong heä thoáng
taøi chính. 

Adilova vaø coäng söï (2015) nghieân cöùu caùc vaán
ñeà veà an ninh taøi chính vaø oån ñònh taøi chính ôû
Kazakhstan. Caùc taùc giaû cho raèng vôùi boái caûnh
khuûng hoaûng taøi chính vaø söï baát oån ngaøy caøng taêng
cuõng nhö toaøn caàu hoùa neàn kinh teá, caùc moái ñe doïa
veà baát oån taøi chính cuõng ngaøy caøng nhieàu, do ñoù
ñaûm baûo an ninh taøi chính nhaø nöôùc laø moät nhieäm
vuï quan troïng ñoái vôùi nhieàu quoác gia. Taäp trung chuû
yeáu treân khía caïnh phaùp lyù, caùc taùc giaû cuõng cho
thaáy neàn kinh teá deã bò toån thöông bôûi caùc moái ñe
doïa beân ngoaøi vaø baát oån taøi chính ñang thöôøng tröïc
ôû Kazakhstan, ngaên caûn vieäc ñaït ñöôïc caùc muïc
tieâu cuûng coá naêng löïc taøi chính quoác gia cuõng nhö
vieäc phaùt trieån moät neàn kinh teá ña daïng. Töø ñoù, caùc
taùc giaû cung caáp moät vaøi gôïi yù chính saùch ñeå xaây
döïng heä thoáng an ninh taøi chính taïi ñaây, bao goàm
phaân loaïi caùc moái ñe doïa, hình thaønh khung phaùp
lyù, taêng cöôøng giaùm saùt taøi chính. 

Moät soá nghieân cöùu khi xem xeùt vaán ñeà an ninh
taøi chính taïi moät soá quoác gia cuï theå ñaõ khaúng ñònh
raèng vieäc xaây döïng moät chæ soá an ninh taøi chính laø
caàn thieát nhaèm coù caùi nhìn toång quaùt nhaát veà thöïc
traïng an toaøn cuûa toaøn boä heä thoáng taøi chính cuûa
quoác gia. Theo ñoù, caùc nghieân cöùu naøy cuõng ñaõ aùp
duïng caùc moâ hình vaø phöông phaùp khaùc nhau ñeå
tính toaùn vaø öôùc löôïng chæ soá an ninh taøi chính
toång hôïp cho caùc quoác gia nghieân cöùu. Chen
(2015) nghieân cöùu veà moät chæ soá an toaøn taøi chính
toång hôïp cuûa Trung Quoác. Taùc giaû ñeà xuaát raèng
moät chæ soá an ninh taøi chính caàn bao haøm ñaày ñuû
caùc yeáu toá nhö söùc maïnh vaø hoaït ñoäng cuûa neàn
kinh teá trong nöôùc, caùn caân thanh toaùn quoác teá,
naêng löïc haønh chính cuûa Chính phuû, hieäu löïc cuûa
chính saùch taøi khoùa vaø chính saùch tieàn teä, möùc ñoä
phaùt trieån vaø hoaït ñoäng taøi chính, tính beàn vöõng
cuûa heä thoáng taøi chính,… Trong ñoù, taùc giaû ñaõ xaây
döïng chæ soá an ninh taøi chính toång hôïp bao goàm 32
chæ soá thaønh phaàn, vöøa ñònh tính, vöøa ñònh löôïng,
söû duïng phöông phaùp xaây döïng thang ñieåm töø 1

ñeán 5 ñoái vôùi caùc chæ soá thaønh phaàn vaø sau ñoù gaùn
troïng soá baèng nhau ñeå tính toaùn chæ soá toång hôïp.

Jiang vaø Su (2009), He vaø Lou (2012), Gu
(2014), vaø Shen vaø Zhang (2007) ñaõ nghieân cöùu
veà an ninh taøi chính cuûa Trung Quoác trong caùc baøi
baùo cuûa hoï, vaø Edison (2003) ñaõ thaûo luaän lieäu
moät chæ soá coù thöïc söï döï ñoaùn ñöôïc khuûng hoaûng
taøi chính hay khoâng. Gu (2014) chia an ninh taøi
chính thaønh ba yeáu toá, bao goàm ruûi ro taøi chính vó
moâ, ruûi ro hoaït ñoäng taøi chính vaø ruûi ro taøi chính
beân ngoaøi, toång coäng 12 chæ soá. Taùc giaû söû duïng
quy trình phaân tích thöù baäc (AHP) ñeå xaùc ñònh
troïng soá cho caùc chæ soá thaønh phaàn. Jiang vaø Su
(2009) cho raèng an ninh taøi chính bao goàm ba yeáu
toá laø chæ soá hoaït ñoäng taøi chính vi moâ thaän troïng,
chæ soá kinh teá vó moâ vaø chæ soá thò tröôøng taøi chính
quoác teá, toång coäng 17 chæ soá. OÂng söû duïng AHP ñeå
gaùn troïng soá cho caùc thaønh phaàn phuï cuõng nhö
thoâng qua phaân tích thaønh phaàn chính (PCA) ñeå
tính toaùn vaø xeáp haïng töøng yeáu toá. He vaø Lou
(2012) chia an ninh taøi chính thaønh boán yeáu toá,
goàm chæ soá an toaøn cuûa toå chöùc taøi chính vi moâ, chæ
soá an toaøn thò tröôøng taøi chính trung bình, chæ soá
hoaït ñoäng kinh teá vó moâ vaø chæ soá trung bình ruûi ro
quoác teá beân ngoaøi, toång coäng 22 chæ soá. Caùc taùc
giaû söû duïng PCA ñeå gaùn troïng soá cho caùc chæ soá
thaønh phaàn. Nasreen vaø Anwar (2015) khi ñaùnh
giaù taùc ñoäng cuûa hoäi nhaäp taøi chính vaø hoäi nhaäp
kinh teá ñeán oån ñònh taøi chính taïi caùc nöôùc Nam AÙ,
caùc taùc giaû ñaõ taäp trung xaây döïng moät chæ soá an
toaøn oån ñònh toång hôïp bao goàm 15 chæ soá thaønh
phaàn lieân quan ñeán thò tröôøng taøi chính, tính toån
thöông taøi chính vaø tính beàn vöõng taøi chính cuûa heä
thoáng taøi chính cuûa caùc quoác gia naøy. Chæ soá toång
hôïp ñöôïc tính toaùn töø trung bình soá hoïc giaûn ñôn
cuûa caùc chæ soá thaønh phaàn.

2.2. Caùc nghieân cöùu trong nöôùc
An ninh taøi chính cuõng laø moät chuû ñeà ñöôïc

quan taâm ôû Vieät Nam trong nhöõng naêm gaàn ñaây,
song caùc nghieân cöùu hoaëc chæ tieáp caän theo moät
hoaëc moät vaøi khía caïnh cuûa an ninh taøi chính,
hoaëc chæ ñaùnh giaù an ninh taøi chính döïa treân caùc
chæ soá rieâng leû moät caùch rôøi raïc, ñieàu naøy coù theå
daãn ñeán nhöõng nhaän ñònh khoâng thoáng nhaát veà
möùc ñoä an ninh taøi chính toång hôïp.

Moät vaøi nghieân cöùu tieáp caän theo höôùng baát oån
taøi chính vaø chuû yeáu treân baát oån khu vöïc tieàn teä.
Nguyeãn Thò Myõ Phöôïng (2016) cho raèng Vieät Nam
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ngaøy caøng hoäi nhaäp vaøo neàn kinh teá khu vöïc vaø theá
giôùi, ngaøy caøng ñoái maët vôùi nhöõng baát oån, ruûi ro,
ñaëc bieät trong lónh vöïc taøi chính do taùc ñoäng cuûa
quaù trình töï do hoùa. Do ñoù, trong nghieân cöùu cuûa
mình, taùc giaû tìm hieåu veà heä thoáng caûnh baùo sôùm
khuûng hoaûng tieàn teä ôû Vieät Nam vaø cho thaáy
phöông phaùp tham soá laø toát hôn phöông phaùp phi
tham soá trong döï baùo khuûng hoaûng. Nguyeãn
Thanh Bình (2008) cuõng xem xeùt moät soá daáu hieäu
cuûa khuûng hoaûng tyû giaù nhö ñònh giaù cao VND,
laïm phaùt gia taêng, thaâm huït thöông maïi… töø ñoù
ñöa ra moät soá baøi hoïc cho Vieät Nam. Hoaëc Hoà
Xuaân Phöông vaø Vuõ Ñình AÙnh (2003) cung caáp
nhöõng ñoùng goùp quan troïng trong vieäc ñeà xuaát
nhöõng giaûi phaùp phoøng ngöøa khuûng hoaûng taøi
chính - tieàn teä ôû Vieät Nam. Caùc nghieân cöùu treân
môùi chæ döøng laïi ôû xem xeùt moät khía caïnh trong
khaùi nieäm an ninh taøi chính, hoaëc oån ñònh taøi chính
hoaëc khaû naêng öùng phoù vôùi khuûng hoaûng maø chöa
ñaùnh giaù toaøn dieän veà thöïc traïng an ninh taøi chính
vaø caùc moái ñe doïa ñeán an ninh taøi chính quoác gia
trong moät theá giôùi hoäi nhaäp ngaøy caøng phöùc taïp.

Traàn Thoï Ñaït vaø Toâ Trung Thaønh (2015) vaø
Traàn Thoï Ñaït vaø Toâ Trung Thaønh (2016) cuõng thöïc
hieän ñaùnh giaù an ninh taøi chính quoác gia thoâng qua
caùc chæ tieâu an toaøn taøi chính trong giai ñoaïn 2006
- 2014. Caùc taùc giaû döïa treân boä tieâu chí an toaøn taøi
chính ñöôïc phaùt trieån bôûi Quyõ Tieàn teä Quoác teá
(IMF), bao goàm caùc chæ tieâu an toaøn vó moâ vaø chæ
tieâu an toaøn vi moâ, ñeå tính toaùn cho tröôøng hôïp
cuûa Vieät Nam trong caùc giai ñoaïn 2006 - 2007,
2008 - 2011, 2012 - 2014 vaø cho thaáy raèng an ninh
taøi chính quoác gia ñang bò ñe doïa keå töø sau cuoäc
khuûng hoaûng taøi chính toaøn caàu. Ñoùng goùp chính
cuûa caùc taùc giaû laø cho thaáy böùc tranh chung veà söùc
khoûe vaø hoaït ñoäng cuûa heä thoáng taøi chính, ñaëc bieät
laø heä thoáng ngaân haøng trong nöôùc. Tuy nhieân, maëc
duø döïa treân boä tieâu chí cuûa IMF cuõng nhö caùc chæ
soá an ninh taøi chính vó moâ song vieäc ñaùnh giaù caùc
chæ soá coøn rôøi raïc, do ñoù, chöa taïo ñöôïc caùi nhìn
toaøn dieän veà tình hình an ninh taøi chính cuûa ñaát
nöôùc. Ñieàu quan troïng laø phaûi hieåu ñöôïc tình traïng
an ninh taøi chính hieän taïi moät caùch toaøn dieän vaø
ñaùnh giaù ñöôïc khaû naêng bò taùc ñoäng cuõng nhö khaû
naêng haáp thuï caùc cuù soác beân ngoaøi ñeán möùc ñoä an
ninh taøi chính trong nöôùc ñeå caùc nhaø hoaïch ñònh
chính saùch coù caùi nhìn khaùi quaùt nhaát vaø ñöa ra
nhöõng ñònh höôùng chính saùch ñuùng ñaén nhaèm baûo

veä chuû quyeàn taøi chính vaø an ninh taøi chính quoác
gia, taïo moâi tröôøng taøi chính laønh maïnh cho thu
huùt ñaàu tö phaùt trieån ñaát nöôùc. Do ñoù, vieäc xaây
döïng vaø tính toaùn moät chæ soá an ninh taøi chính toång
hôïp cho Vieät Nam laø thöïc söï caàn thieát, khoâng chæ
coù yù nghóa ñoái vôùi caùc nhaø hoaïch ñònh chính saùch,
maø coøn coù yù nghóa trong vieäc ñaùnh giaù moâi tröôøng
taøi chính noùi chung ñeå ñöa ra caùc quyeát ñònh tieâu
duøng vaø ñaàu tö cuûa caùc taùc nhaân trong neàn kinh teá
cuõng nhö nhöõng nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi.

3. Phöông phaùp nghieân cöùu
3.1. Döõ lieäu
An ninh taøi chính cuûa moät quoác gia, ñöôïc ño

löôøng baèng raát nhieàu chæ soá thaønh phaàn, moãi chæ soá
phaûn aùnh söùc khoûe cuûa moät khía caïnh trong heä
thoáng taøi chính phöùc taïp. Vieäc keát noái caùc thoâng
tin, tín hieäu töø caùc chæ soá rieâng leû vaø ñoäc laäp ñoù
thaønh keát luaän chung, phaûn aùnh toaøn dieän söùc
khoûe, an toaøn, oån ñònh, hieäu quaû, ñoäc laäp cuûa heä
thoáng taøi chính laø raát phöùc taïp nhöng raát quan
troïng. Chính vì ñieàu ñoù, nghieân cöùu naøy ñaõ tieán
haønh xaùc ñònh moät chæ soá toång hôïp vaø chuaån hoùa,
phaûn aùnh möùc ñoä, xu höôùng, bieán ñoäng cuûa an
ninh moïi maët treân thò tröôøng taøi chính, goïi laø chæ soá
an ninh taøi chính toång hôïp - aggregate financial
security index (AFSI). 

AFSI tích hôïp 13 chæ soá thaønh phaàn cuûa ba
nhoùm chæ soá: (i) Chæ soá thò tröôøng taøi chính; (ii) Chæ
soá söùc maïnh neàn kinh teá; (iii) Chæ soá toån thöông taøi
chính, cuï theå nhö sau:

(i) Chæ soá thò tröôøng taøi chính goàm 3 chæ soá
thaønh phaàn

a. Tín duïng noäi ñòa/GDP (%)
b. Cheânh leäch laõi suaát huy ñoäng vaø laõi suaát cho

vay 
c. Giaù trò voán hoùa thò tröôøng/GDP (%)
(ii) Chæ soá söùc maïnh neàn kinh teá
a. Toác ñoä taêng tröôûng kinh teá (%)
b. Tyû leä lao ñoäng coù vieäc laøm (%)
c. Toác ñoä taêng GDP bình quaân ñaàu ngöôøi (%)
(iii) Chæ soá toån thöông taøi chính
a. Thaâm huït ngaân saùch/GDP (%)
b. Thaâm huït TK vaõng lai/GDP (%)
c. Thay ñoåi tyû giaù thöïc hieäu löïc
d. Nôï coâng/GDP (%)
e. Döï tröõ ngoaïi hoái/Nhaäp khaåu (%)
f. Tín duïng tö nhaân/Toång tín duïng (%)
g. M2/ döï tröõ ngoaïi hoái (%)
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Caùc chæ soá ñöôïc choïn thöôøng ñöôïc söû duïng
trong taøi lieäu veà oån ñònh taøi chính vaø an ninh taøi
chính cuûa IMF vaø caùc toå chöùc taøi chính quoác teá. 

Chæ soá thò tröôøng taøi chính phaûn aùnh ñoä saâu cuûa
heä thoáng taøi chính cuûa Vieät Nam. Ñeå phaân tích
möùc ñoä phaùt trieån cuûa heä thoáng taøi chính, chuùng toâi
ñaõ xem xeùt chæ soá “giaù trò voán hoùa thò tröôøng so vôùi
GDP”, chæ soá phaûn aùnh söï phaùt trieån cuûa thò tröôøng
voán, bôûi vì thò tröôøng naøy ñoùng vai troø laø keânh huy
ñoäng voán quan troïng cuûa caùc doanh nghieäp trong
neàn kinh teá, laø nôi tieáp nhaän löôïng voán nöôùc ngoaøi
ñaàu tö vaøo thò tröôøng trong nöôùc khaù lôùn, vaø deã
daøng haáp thuï nhöõng cuù soác quoác teá maø coù theå aûnh
höôûng ñeán an ninh taøi chính cuûa toaøn boä neàn kinh
teá. Chuùng toâi cuõng xem xeùt chæ soá “Tín duïng noäi
ñòa so vôùi GDP”. Do thöïc teá raèng ngaønh ngaân
haøng laø ngaønh coù taàm quan troïng ñaùng keå nhaát
trong heä thoáng taøi chính ôû Vieät Nam, caùc chæ soá veà
ñeà caäp ñeán caùc toå chöùc tín duïng laø quan troïng
trong tính toaùn chæ soá an ninh taøi chính toång hôïp.
Tyû leä naøy caøng cao, heä thoáng ngaân haøng ñöôïc cho
laø caøng phaùt trieån vaø tröôûng thaønh hôn (Albulescu,
2013). “Cheânh leäch laõi suaát”, ñöôïc tính baèng
cheânh leäch giöõa laõi suaát cho vay trung bình vaø laõi
suaát huy ñoäng trung bình, ñaïi dieän cho moät chæ
baùo khaùc phaûn aùnh söï phaùt trieån cuûa heä thoáng
ngaân haøng. Trong boái caûnh caïnh tranh gia taêng vaø
gia nhaäp cuûa caùc toå chöùc taøi chính nöôùc ngoaøi, söï
cheânh leäch laõi suaát cho thaáy xu höôùng giaûm. Söï
gia taêng laõi suaát coù theå chæ ra thôøi kyø baát oån taøi
chính khi caùc toå chöùc tín duïng thöïc hieän caùc bieän
phaùp baûo veä boå sung choáng laïi caùc ruûi ro tieàm aån. 

Ñieåm khôûi ñaàu trong ñaùnh giaù tính deã bò toån
thöông veà taøi chính ñöôïc theå hieän baèng caùch phaân
tích caùc chæ soá maø IMF trình baøy trong caùc baùo caùo
cuûa quoác gia. Trong taäp hôïp caùc chæ soá naøy, coù theå
phaân bieät moät nhoùm moâ taû söï oån ñònh kinh teá vó moâ
vaø moät nhoùm khaùc moâ taû hoaït ñoäng tín duïng. Moät
chæ soá kinh teá vó moâ ñaàu tieân moâ taû hieäu quaû cuûa
chính phuû laø “thaâm huït ngaân saùch so vôùi GDP”.
Neáu thaâm huït ngaân saùch cao, caùc nhaø ñaàu tö seõ
maát nieàm tin vaøo khaû naêng cuûa chính phuû ñeå ñaûm
baûo taêng tröôûng kinh teá beàn vöõng trong töông lai.
Chæ soá deã bò toån thöông thöù hai laø tyû leä “thaâm huït
taøi khoaûn vaõng lai so vôùi GDP”. Moät taøi khoaûn vaõng
lai thaâm huït nghieâm troïng cho thaáy söï maát caân
baèng kinh teá vó moâ vaø phaûn aùnh coù theå coù söï ñieàu
chænh trong töông lai, aûnh höôûng ñeán söï oån ñònh

taøi chính. Chæ soá tieáp theo laø söï ñònh giaù quaù cao
hoaëc quaù thaáp cuûa tyû giaù hoái ñoaùi thöïc hieäu quaû
(REER). Moät bieán ñoäng ñaùng keå cuûa REER cho
thaáy neàn kinh teá seõ phaûi traûi qua nhöõng hieäu chænh
caàn thieát ñeå ñaït ñöôïc möùc caân baèng chính cuûa tyû
giaù hoái ñoaùi, vaø cho thaáy tình traïng maát an ninh
kinh teá ôû hieän taïi. Chæ soá tín duïng tö nhaân trong
toång tín duïng ñöôïc söû duïng trong phaân tích cuûa
chuùng toâi vì coù khaû naêng ñöa ra caùc tín hieäu veà
moät cuoäc khuûng hoaûng taøi chính cuoái cuøng. Söï
buøng noå tín duïng tö nhaân quaù möùc coù theå taïo ra
bong boùng giaù taøi saûn vaø gaây nguy haïi ñeán an ninh
taøi chính toång theå. Döï tröõ ngoaïi hoái lieân quan ñeán
khaû naêng oån ñònh giaù trò tieàn teä cuûa Chính phuû
tröôùc nhöõng baát oån nghieâm troïng treân thò tröôøng taøi
chính. Theo IMF, döï tröõ ngoaïi hoái caàn ñaûm baûo toái
thieåu 12 tuaàn nhaäp khaåu thì môùi an toaøn ñeå choáng
ñôõ vôùi caùc côn soác veà caàu ngoaïi teä. Nghieân cöùu söû
duïng chæ tieâu “döï tröõ ngoaïi hoái so vôùi giaù trò kim
ngaïch nhaäp khaåu” vaø “M2 so vôùi döï tröõ ngoaïi hoái”
ñeå phaûn aùnh an ninh tieàn teä cuûa Vieät Nam. Ñeå
ñaùnh giaù naêng löïc haønh chính vaø hieäu quaû cuûa caùc
chính saùch ñieàu haønh cuûa Chính phuû trong vieäc
ñaûm baûo an ninh taøi chính, nhoùm nghieân cöùu taäp
trung vaøo caùc chæ tieâu ngaân saùch vaø vay nôï cuûa
quoác gia cuõng nhö cuûa chính phuû, trong ñoù taäp
trung vaøo ñaùnh giaù tính beàn vöõng cuûa nôï coâng.
Tieâu chí tyû leä nôï coâng/GDP ñöôïc coi laø chæ soá ñaùnh
giaù phoå bieán nhaát cho caùi nhìn toång quaùt veà tình
hình nôï coâng cuûa moät quoác gia, ñaùnh giaù möùc an
toaøn cuûa nôï coâng.

Veà nhoùm chæ soá söùc maïnh kinh teá, chæ soá ñaàu
tieân ñöôïc xem xeùt laø “toác ñoä taêng tröôûng kinh teá”.
Quy moâ vaø toác ñoä taêng tröôûng kinh teá cuûa moät quoác
gia cho thaáy söï giaøu coù, tieàm löïc taøi chính vaø khaû
naêng ñeå coù theå duy trì hoaït ñoäng oån ñònh vaø choáng
ñôõ tröôùc caùc cuù soác baát lôïi. Chæ soá tieáp theo ñöôïc
xem xeùt laø “toác ñoä taêng GDP bình quaân ñaàu ngöôøi”
phaûn aùnh söï giaøu coù cuûa ngöôøi daân vaø tieàm naêng
taêng tröôûng cuûa neàn kinh teá quoác gia. Kinh nghieäm
lòch söû veà an ninh kinh teá vaø taøi chính cho thaáy moät
neàn kinh teá ña daïng, linh hoaït vaø ñònh höôùng thò
tröôøng ñaõ luoân luoân ñaït ñöôïc taêng tröôûng kinh teá
beàn vöõng vaø coù theå giuùp moät quoác gia an toaøn veà
maët kinh teá cuõng nhö naâng cao khaû naêng choáng ñôõ
tröôùc caùc cuù soác baát lôïi. Thöïc teá cuõng cho thaáy raèng
caùc neàn kinh teá theo ñònh höôùng thò tröôøng coù
khuynh höôùng giaøu coù hôn. Hoï coù theå phaân boå
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nguoàn löïc hieäu quaû hôn cuõng nhö thuùc ñaåy taêng
tröôûng kinh teá beàn vöõng laâu daøi. Khi ñaát nöôùc vaø
ngöôøi daân trôû neân giaøu coù hôn, ñaát nöôùc coù nhieàu
nguoàn löïc hôn ñeå ñoái phoù vôùi nhöõng thaùch thöùc
trong lónh vöïc kinh teá. Theo Chen (2015), nhoùm
nghieân cöùu söû duïng thöôùc ño tyû leä lao ñoäng coù vieäc
laøm (hoaëc tyû leä thaát nghieäp) ñeå phaûn aùnh möùc ñoä
oån ñònh cuûa neàn kinh teá toång hôïp.

Ñeå xaây döïng chæ soá an ninh taøi chính toång hôïp
töø caùc chæ soá rieâng leû, nghieân cöùu cuûa chuùng toâi
söû duïng döõ lieäu haøng naêm, ñöôïc thu thaäp trong
giai ñoaïn 2001 – 2016. Caùc chæ soá thaønh phaàn
ñöôïc thu thaäp töø nhöõng nguoàn döõ lieäu thöù caáp
chính thöùc cuûa Vieät Nam, goàm Ngaân haøng nhaø
nöôùc Vieät Nam, Toång cuïc thoáng keâ Vieät Nam vaø
cô sôû döõ lieäu IFS cuûa IMF, Ngaân haøng Phaùt trieån
Theá giôùi (ADB)…

3.2. Phöông phaùp luaän
Nhieàu nghieân cöùu tröôùc

ñaây ñaõ phaùt trieån phöông
phaùp tính chæ soá toång hôïp
töông töï nhö AFSI naøy, tieâu
bieåu: Illing vaø Liu (2003),
Hanschel vaø Monnin
(2005), Gersl vaø Hemanek
(2006), Van den End
(2006), Morris (2010), vaø
Albulescu vaø coäng söï
(2013), goïi chung laø chæ soá
caêng thaúng taøi chính
(Financial stress index).
Quyõ Tieàn teä Quoác teá (IMF)
ñaõ phaùt trieån ñoàng boä
phöông phaùp tính vaø cô sôû
döõ lieäu phuïc vuï tính chæ soá
toång hôïp naøy naêm 2008,
caäp nhaät 2013. Ngaân haøng
Trung öông chaâu AÂu (ECB)
cuõng phaùt trieån boä chæ soá
naøy naêm 2010. Nghieân cöùu
naøy döïa treân phöông phaùp
luaän cuûa Nasreen & Anwar
(2015) vaø Chen (2015) ñeå
tính chæ soá AFSI. 

Caùc chæ soá rieâng leû, ñöôïc nhoùm laïi thaønh caùc chæ
soá thaønh phaàn phaûn aùnh caùc khía caïnh coát loõi cuûa
an ninh taøi chính (phaùt trieån taøi chính, toån thöông taøi
chính vaø söùc maïnh kinh teá), cuøng vôùi moái quan heä
giöõa caùc chæ soá thaønh phaàn vôùi AFSI ñöôïc trình baøy
trong Baûng 1. Vieäc xaùc ñònh moái quan heä
thuaän/nghòch giöõa caùc bieán soá naøy vôùi AFSI laø cô sôû
khoa hoïc ñeå thieát laäp coâng thöùc tính AFSI. 

Phaân tích cuûa chuùng toâi bao goàm hai giai ñoaïn.
Trong giai ñoaïn ñaàu tieân, caùc chæ soá thaønh phaàn
ñöôïc phaân loaïi vaø chuaån hoùa. Trong giai ñoaïn thöù
hai, ñieåm trung bình cuûa caùc ñieåm cho 3 nhoùm chæ
soá thaønh phaàn vaø 13 chæ soá rieâng leû ñöôïc tính toaùn
ñeå coù ñöôïc chæ soá an ninh taøi chính toång hôïp.

Giai ñoaïn 1: Chuaån hoùa caùc chæ soá thaønh phaàn
Tröôùc khi keát hôïp taát caû caùc chæ soá thaønh phaàn

thaønh moät chæ soá toång hôïp, caàn phaûi quy taát caû caùc
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Baûng 1: Töông taùc giöõa caùc chæ soá thaønh phaàn vôùi chæ soá toång hôïp

Chæ soá thaønh phaàn Moái 
quan heä 

Chæ soá thò tröôøng taøi chính 

Tín duïng noäi ñòa/GDP (%) + 

Cheânh leäch laõi suaát huy ñoäng vaø laõi suaát cho vay - 

Giaù trò voán hoùa thò tröôøng/GDP (%) + 

Chæ soá “deã bò toån thöông taøi chính” 

Thaâm huït ngaân saùch (% treân GDP) - 

Thaâm huït taøi khoaûn vaõng lai (% treân GDP) - 

Tyû giaù hoái ñoaùi thöïc coù hieäu löïc1 (Thay ñoåi) - 

Nôï coâng/GDP (%) - 

Döï tröõ ngoaïi hoái/Nhaäp khaåu (%) + 

Tín duïng tö nhaân/Toång tín duïng (%) + 

M2/ döï tröõ ngoaïi hoái (%) + 

Chæ soá söùc maïnh neàn kinh teá 

Toác ñoä taêng tröôûng kinh teá (%) + 

Tyû leä lao ñoäng coù vieäc laøm (%) + 

Toác ñoä taêng GDP bình quaân ñaàu ngöôøi (%) + 

1. Tyû giaù hieäu löïc danh nghóa (chæ soá) ñöôïc tính toaùn laø tyû giaù danh nghóa ña phöông, ñieàu chænh döïa treân kim
ngaïch thöông maïi giöõa Vieät Nam vaø 67ñoái taùc thöông maïi. Tyû giaù hieäu löïc thöïc laø tyû giaù danh nghóa ña phöông ñaõ
ñieàu chænh tyû leä laïm phaùt.



chæ soá thaønh phaàn naøy veà cuøng moät ñôn vò, thoâng
qua böôùc chuaån hoùa döõ lieäu. Trong nghieân cöùu
naøy, nhoùm taùc giaû söû duïng quy trình chuaån hoùa
thoáng keâ, trong ñoù, chuyeån caùc chæ soá theo moät
thang ñieåm chung vôùi trung bình laø 0 vaø phöông
sai laø 1. Vieäc chuaån hoùa veà trung bình baèng 0 giuùp
loaïi boû caùc vaán ñeà lieân quan ñeán söï boùp meùo toång
theå. Ñoä leäch tieâu chuaån ñöôïc söû duïng ñeå ñieàu
chænh caùc chæ soá. 

Chuaån hoùa thoáng keâ ñöôïc tính baèng caùch aùp
duïng coâng thöùc sau:

Z coù phaân phoái chuaån vôùi trung bình baèng 0 vaø
phöông sai baèng 1, Z~N(0,1). Xt laø giaù trò cuûa chæ
soá thaønh phaàn taïi thôøi ñieåm t. X vaø S laø giaù trò trung
bình vaø ñoä leäch tieâu chuaån cuûa chæ soá X ñöôïc phaân
tích trong giai ñoaïn t. Taát caû caùc chæ soá thaønh phaàn
ñöôïc chuaån hoùa ñeå coù giaù trò döông cho thaáy söï
caûi thieän ñoái vôùi an ninh taøi chính vaø giaù trò aâm theå
hieän söï suy giaûm veà an ninh taøi chính.

Giai ñoaïn 2: Gaùn troïng soá cho caùc chæ soá thaønh
phaàn ñeå tính toaùn chæ soá toång hôïp

Moät thuû tuïc tieâu chuaån laø ñöa cuøng moät troïng
soá cho taát caû caùc bieán ñöôïc bao goàm trong chæ soá
toång hôïp. Moät caùch khaùc laø chuyeån ñoåi caùc bieán
theo phaàn traêm, söû duïng haøm phaân phoái tích luõy
maãu cuûa chuùng. Moät kyõ thuaät troïng soá thöù ba ñöôïc
xaùc ñònh trong caùc taøi lieäu laø phaân tích nhaân toá.
Cuoái cuøng, phöông phaùp tieáp caän troïng soá tín
nhieäm xem xeùt caùc bieán theo quy moâ töông ñoái
cuûa töøng thò tröôøng maø chuùng lieân quan
(Albulescu, 2013).

Maëc duø caùc nghieân cöùu tröôùc ñaây ñaõ söû duïng
moät soá phöông phaùp khaùc nhau ñeå gaùn troïng soá
cho caùc chæ soá thaønh phaàn, ví duï PCA hay AHP.
Song theo Chen (2015), PCA khoâng phaûi laø
phöông phaùp gaùn troïng soá. Thay vaøo ñoù, noù laø moät
phöông phaùp giaûm daàn thöù baäc. Trong khi, nguyeân
taéc laøm vieäc cuûa AHP laø choïn moät chæ soá coù bieán
ñoäng lôùn nhö ñoái töôïng phaân tích chính cuõng nhö
gaùn troïng soá lôùn hôn. Tuy nhieân, caùc chæ soá coù
bieán ñoäng lôùn coù theå khoâng quan troïng trong vieäc
xaùc ñònh an ninh taøi chính. Ngöôïc laïi, moät soá chæ
soá khoâng coù bieán ñoäng lôùn (ví duï, tyû leä laïm phaùt vaø
tyû leä nôï xaáu cuûa ngaân haøng) laø nhöõng yeáu toá quan
troïng ñöôïc söû duïng ñeå ñaùnh giaù an ninh taøi chính.

Theo ñoù, theo Chen (2015), nhoùm nghieân cöùu
söû duïng phöông phaùp trung bình soá hoïc (hay gaùn
troïng soá baèng nhau) cuûa caùc chæ soá thaønh phaàn ñeå
tính toaùn chæ soá an ninh taøi chính toång hôïp cho Vieät
Nam vì 3 lyù do: Thöù nhaát, caùc chæ soá thaønh phaàn ño
löôøng caùc khía caïnh khaùc nhau cuûa an ninh taøi
chính vaø khi keát hôïp vôùi nhau cho pheùp ño löôøng
toaøn dieän tình traïng an ninh taøi chính cuûa quoác gia.
Khoù coù theå phaân bieät möùc ñoä quan troïng cuûa töøng
chæ soá. Thöù hai, moät soá phöông phaùp gaùn troïng soá
khaùch quan, chaúng haïn nhö PCA hay AHP, coù moät
möùc ñoä baát hôïp lyù nhaát ñònh vì chuùng xaùc ñònh troïng
soá theo nhöõng bieán ñoäng cuûa caùc chæ soá thaønh phaàn
vaø boû qua söï khaùc bieät veà chaát löôïng cuûa chæ soá
hoaëc yeáu toá. Thöù ba, vieäc ño löôøng baát kyø lónh vöïc
kinh teá xaõ hoäi naøo, ñaëc bieät laø vieäc phaân tích caùc
hieän töôïng phöùc taïp, khoâng hoaøn toaøn chính xaùc maø
laø töông ñoái khaùch quan. Mieãn laø vieäc löïa choïn chæ
soá vaø yeáu toá ôû caùc caáp khaùc nhau veà cô baûn laø ñoái
xöùng, vieäc aùp duïng trung bình soá hoïc ñôn giaûn laø
khaû thi. Ñieàu naøy cuõng phuø hôïp vôùi vieäc tính toaùn
nhieàu chæ soá quan troïng treân theá giôùi (Chen, 2015).

Gersl vaø Hermanek (2007) vaø Rouabah (2008)
cuõng xaây döïng chæ soá toång hôïp döôùi daïng möùc
trung bình coù troïng soá baèng nhau cuûa caùc chæ soá
rieâng leû. Trong moät nghieân cöùu veà söï oån ñònh cuûa
heä thoáng taøi chính Rumani, ñöôïc thöïc hieän ñeå
ñaùnh giaù caùc cô hoäi khi Rumani gia nhaäp vaøo khu
vöïc ñoàng euro, Albulescu (2009) cuõng ñaõ söû duïng
moät chæ soá oån ñònh taøi chính vôùi caùc chæ soá rieâng leû
coù troïng soá trung bình hay Albulescu (2013) cuõng
söû duïng phöông phaùp gaùn troïng soá trung bình khi
tính toaùn chæ soá an ninh taøi chính toång hôïp cho caùc
nöôùc trong khu vöïc ñoàng tieàn chung chaâu AÂu.

Caùc chæ soá sau khi ñöôïc chuaån hoaù seõ ñöôïc
gaùn troïng soá theo nguyeân taéc sau:

- Caùc chæ soá trong cuøng 1 nhoùm seõ ñöôïc gaùn
troïng soá baèng nhau. Keát quaû tính ñöôïc laø 3 chæ soá
ñaïi dieän cho 3 nhoùm: 

(i) Chæ soá thò tröôøng taøi chính (Financial market
indicator - FMI)

(ii) Chæ soá söùc maïnh neàn kinh teá (Economic
power indicator - EPI)
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- 3 chæ soá ñaïi dieän treân tieáp tuïc ñöôïc gaùn troïng
soá baèng nhau ñeå tính AFSI. 

Nhö moät pheùp so saùnh, chuùng toâi ñoàng thôøi
thöïc hieän gaùn troïng soá khaùc nhau cho caùc chæ soá
thaønh phaàn theo chuû quan. Trong ñoù, nhö ñöôïc löu
yù bôûi Nasreen vaø Anwar (2015), khi gaùn troïng soá
khaùc nhau, troïng soá lôùn nhaát neân ñöôïc gaùn cho chæ
soá “toån thöông taøi chính” vaø nhoû nhaát cho “thò
tröôøng taøi chính”. Chæ soá “toån thöông taøi chính”
nhaän ñöôïc tyû troïng cao nhaát vì chæ soá naøy phaûn
aùnh ñöôïc nhieàu ruûi ro trong moâi tröôøng kinh teá vó
moâ vaø caùc yeáu toá cuï theå cuûa ngaân haøng.Tuy nhieân
khi tính toaùn treân soá lieäu Vieät Nam, 3 phöông aùn
troïng soá khaùc nhau ñeàu mang
laïi keát quaû töông ñoàng neân
nhoùm nghieân cöùu quyeát ñònh söû
duïng troïng soá baèng nhau2.

4. Keát quaû nghieân cöùu
Keát quaû tính toaùn caùc nhoùm

chæ soá thaønh phaàn vaø chæ soá an
ninh taøi chính toång hôïp ñöôïc
chæ ra ôû baûng 2, vaø thoáng keâ moâ
taû caùc chæ soá ñöôïc trình baøy ôû
baûng 3. Theo ñoù, chæ soá AFSI
coù giaù trò döông cho thaáy an
ninh taøi chính ñöôïc caûi thieän vaø
giaù trò aâm theå hieän traïng thaùi
maát an ninh taøi chính, coù nghóa
AFSI coù giaù trò caøng lôùn thì an
ninh taøi chính caøng toát vaø ngöôïc
laïi. 

Keát quaû tính toaùn vaø phaân
tích AFSI cho thaáy, trong caùc
chæ soá thaønh phaàn, chæ soá “söùc
maïnh kinh teá coù möùc ñoä bieán
ñoäng cao nhaát, theå hieän ôû ñoä
leäch chuaån 0,7113. Ñaây laø chæ
soá quy tuï caùc chæ soá vó moâ cuûa
neàn kinh teá nhö taêng tröôûng
GDP, tyû leä thaát nghieäp… cho
thaáy söï baát oån trong kinh teá vó
moâ cuûa nöôùc ta trong giai ñoaïn
nghieân cöùu. Ngoaøi ra, chæ soá

thaønh phaàn “toån thöông taøi chính” coù trung bình
cao nhaát, theå hieän möùc ñoùng goùp lôùn nhaát vaøo chæ
soá an ninh taøi chính. Chæ soá “toån thöông taøi chính”
cuõng laø boä chæ soá thieân veà lónh vöïc vó moâ nhö nôï
coâng, thaâm huït ngaân saùch, thaâm huït taøi khoaûn
vaõng lai… Cho thaáy, caùc thaønh phaàn vó moâ aûnh
höôûng lôùn nhaát ñeán an ninh taøi chính Vieät Nam.

Trong giai ñoaïn nghieân cöùu, chæ soá an ninh taøi
chính quoác gia toång hôïp coù trung bình aâm, tuy
nhieân ôû möùc raát nhoû, theå hieän möùc ñoä an ninh taøi
chính quoác gia ñang ôû möùc khaù thaáp. Phuø hôïp vôùi
thöïc traïng neàn kinh teá, trong giai ñoaïn 2001 -
2007, chæ soá AFSI coù chieàu höôùng gia taêng lieân tuïc
cho thaáy an ninh taøi chính Vieät Nam ngaøy caøng trôû
neân an toaøn, sau ñoù, tröôùc aùp löïc hoäi nhaäp quoác teá
maïnh meõ vaø taùc ñoäng tieâu cöïc cuûa cuoäc khuûng
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2. Keát quaû so saùnh vôùi caùc phöông phaùp gaùn troïng soá khaùc nhau coù theå ñöôïc cung caáp töø taùc giaû neáu

Baûng 2: Chæ soá an ninh taøi chính toång hôïp (AFSI)

 

Chæ soá  
thò tröôøng  
taøi chính 

Chæ soá söùc 
maïnh kinh 

teá 

Chæ soá  
toån thöông 
taøi chính 

CHÆ SOÁ AN 
NINH TAØI 

CHÍNH 
TOÅNG HÔÏP 

2001 -0,604 -0,963 -0,166 -0,577 
2002 -0,991 0,097 -0,360 -0,418 
2003 -0,853 0,401 -0,619 -0,357 
2004 -0,554 1,248 -0,115 0,193 
2005 -0,417 1,022 0,011 0,206 
2006 -0,010 0,379 0,336 0,235 
2007 0,591 0,539 0,137 0,422 
2008 -0,156 -0,738 0,305 -0,196 
2009 0,280 -1,368 -0,205 -0,431 
2010 0,320 -0,375 -0,106 -0,053 
2011 0,164 0,197 0,180 0,181 
2012 0,206 -0,514 0,331 0,008 
2013 0,378 -0,592 0,126 -0,029 
2014 0,382 0,069 0,081 0,177 
2015 0,455 0,485 0,080 0,340 
2016 0,654 -0,088 -0,063 0,168 



hoaûng taøi chính toaøn caàu töø naêm 2007, tình traïng
an ninh taøi chính bò ñe doïa, theå hieän ôû söï suy giaûm
cuûa chæ soá AFSI trong giai ñoaïn 2007 - 2011, keùo
theo chæ soá trung bình ôû möùc aâm. Chæ soá an ninh
taøi chính ñaït giaù trò lôùn nhaát laø 0,422 vaøo naêm
2007, tröôùc khi ñi vaøo giai ñoaïn giaûm ñieåm tröôùc
taùc ñoäng maïnh meõ cuûa quaù trình hoäi nhaäp saâu
roäng cuõng nhö taùc ñoäng cuûa khuûng hoaûng taøi
chính toaøn caàu baét ñaàu vaøo naêm 2008. Trong khi,
giaù trò nhoû nhaát cuûa chæ soá an ninh taøi chính toång
hôïp trong giai ñoaïn nghieân cöùu laø -0,577 vaøo naêm
2001, khi ñaát nöôùc vöøa môùi chuyeån mình sang giai
ñoaïn Ñoåi Môùi vaø treân ñaø khaéc phuïc nhöõng haïn
cheá, nhöõng khoù khaên cuûa giai ñoaïn bao caáp tröôùc
ñaây, cuøng vôùi vieäc caùc chính saùch môû cöûa neàn kinh
teá vöøa môùi baét ñaàu ñöôïc trieån khai, chöa thöïc söï
mang laïi hieäu quaû. Tuy nhieân, chæ soá naøy ñaõ coù
daáu hieäu phuïc hoài trong giai ñoaïn töø 2012 ñeán nay.
Maëc duø vaäy, khi söû duïng thoáng keâ nguõ phaân vò chæ
soá, naêm 2016, chæ soá AFSI cuûa Vieät Nam hieän vaãn
ñang ôû möùc 3 trong 5 möùc an ninh taøi chính, coù
nghóa an ninh taøi chính Vieät Nam ñang ôû möùc
trung bình.

Thoáng keâ nguõ phaân vò ñöôïc söû duïng ñeå xaùc
ñònh 5 möùc phoå bieán cuûa an ninh taøi chính döïa treân
chính soá lieäu lòch söû cuûa chæ soá AFSI giai ñoaïn

2001 ñeán 2016. Keát
quaû trình baøy ôû baûng
4. Theo ñoù, giaù trò
AFSI caøng cao thì an
ninh taøi chính caøng toát
vaø ngöôïc laïi. AFSI lôùn
hôn 0,22, an ninh taøi
chính naêm ñoù ñaït möùc
toát nhaát trong lòch söû.
Neáu AFSI thaáp hôn -
3,5 thì an ninh taøi

chính keùm nhaát trong giai ñoaïn nghieân cöùu.
Ñeå ñaùnh giaù ñoä tin caäy vaø phuø hôïp cuûa keát quaû

tính toaùn AFSI, chuùng toâi so saùnh bieán ñoäng cuûa
AFSI vaø tyû leä taêng tröôûng GDP cuõng nhö bieán ñoäng
chæ soá VN-Index. AFSI giaûm thaáp ñuùng vaøo nhöõng
thôøi ñieåm thò tröôøng taøi chính rôi vaøo khoù khaên,
khuûng hoaûng, tieâu bieåu ôû khuûng hoaûng taøi chính
2008-2009 vaø soác taùc ñoäng töø vieäc Trung Quoác
phaù giaù nhaân daân teä thaùng 8 naêm 2015. Chuoãi
AFSI vaø chuoãi taêng tröôûng GDP, chuoãi VNIndex,
vaän ñoäng cuøng 1 nhòp, cung caáp nhöõng tín hieäu
khaù töông ñoàng veà söùc khoûe cuûa neàn kinh teá noùi
chung vaø thò tröôøng taøi chính noùi rieâng.

5. Moät soá khuyeán nghò veà chính saùch vaø höôùng
nghieân cöùu tieáp theo

AFSI ñaõ phaûn aùnh ñöôïc khaù chính xaùc tình
traïng an ninh taøi chính cuûa Vieät Nam xuyeân suoát
giai ñoaïn 2001 ñeán 2016, trong söï so saùnh töông
ñoái vôùi dieãn bieán thöïc tieãn treân thò tröôøng taøi chính
vaø neàn kinh teá. Vieäc tính vaø coâng boá AFSI coù yù
nghóa tích cöïc trong ñoù ñaõ löôïng hoùa moät khaùi
nieäm raát tröøu töôïng vaø ñònh tính laø “an ninh taøi

chính” thaønh con soá cuï
theå, chuaån hoùa, coù theå
söû duïng ñeå ñaùnh giaù
möùc ñoä an ninh, ñaùnh
giaù bieán ñoäng vaø döï baùo
xu höôùng an ninh taøi
chính trong neàn kinh teá.
Beân caïnh vieäc tính
AFSI, nghieân cöùu cuõng
ñaõ thieát laäp 1 boä tham
chieáu goàm 5 caáp ñoä an

ninh khaùc nhau töông öùng caùc ngöôõng toái ña, toái
thieåu cho töøng caáp ñoä. Boä tham chieáu naøy laø cô sôû
ñeå ñaùnh giaù vaø ñi ñeán keát luaän cuï theå veà möùc ñoä
an ninh taøi chính. Thoâng tin veà AFSI, 13 chæ soá
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Baûng 3: Thoáng keâ moâ taû caùc chæ soá thaønh phaàn vaø AFSI

Bieán 

Soá 
quan 
saùt 

Trung 
bình 

Ñoä 
leäch 

chuaån Min Max 
Chæ soá thò tröôøng taøi chính 16 -0,0097 0,5229 -0,991 0,654 
Chæ soá söùc maïnh kinh teá 16 -0,0126 0,7113 -1,368 1,248 
Chæ soá toån thöông taøi chính 16 -0,0029 0,2590 -0,619 0,336 
AFSI 16 -0,0082 0,3036 -0,577 0,422 

Baûng 4: Naêm möùc ñoä an ninh taøi chính theo thoáng keâ nguõ phaân vò

 Toái thieåu Toái ña Ghi chuù Giaù trò ngöôõng 
Möùc 1 -5,5774 -3,5677 Thaáp nhaát <= -3,5 
Möùc 2 -0,1964 -0,0294  - 0,35 <<= 0,08 
Möùc 3 0,1291 0,1678  0,09 <<= 0,17 
Möùc 4 0,1806 0,2055  0,17 <<= 0,22 
Möùc 5 0,2347 0,4220 Toát nhaát > 0,22 



�

thaønh phaàn vaø ngöôõng tham chieáu veà 5 caáp ñoä an
ninh taøi chính ñöôïc coâng boá vaø caäp nhaät treân web-
site http://antc.ufm.edu.vn, nhaèm taïo söï thuaän tieän
cho moïi thaønh phaàn trong neàn kinh teá theo doõi
dieãn bieán an ninh taøi chính cuûa Vieät Nam.

5.1. Moät soá khuyeán nghò ñaûm baûo an ninh taøi
chính Vieät Nam giai ñoaïn tôùi

Treân cô sôû xaây döïng vaø tính toaùn chæ soá AFSI,
keátá quaû cho thaáy maëac duø AFSI ñaït möùööc 3 trong 5
möùc ñoä, nhöng ñi vaøo töøng chæ soá thaønh phaàn, yeáu
ñieåm lôùn nhaát cuûa an ninh taøi chính Vieät Nam ôû an
ninh taøi chính vó moâ, treân cô sô ñoù, nhoùm taùc giaû
coù nhöõng khuyeán nghò veà chính saùch nhö sau:

Thöù nhaát, Kieåm soaùt nôï coâng hieäu quaû
- Xaây döïng haïng muïc taøi trôï töø nôï coâng vaø tieâu

chí söû duïng nôï coâng
Caàn xaùc ñònh raïch roøi caùc haïng muïc seõ ñöôïc

taøi trôï töø nôï coâng vaø tieâu chí söû duïng nôï coâng theo
höôùng kích thích taêng tröôûng vaø ñaûm baûo ñöôïc
doøng tieàn traû nôï. Trong ñoù, Chính phuû caàn öu tieân
ñaàu tö vaøo caùc döï aùn phaùt trieån cô sôû haï taàng, taïo
ñieàu kieän vaø ñoäng löïc phaùt trieån kinh teá xaõ hoäi, taïo
thuaän lôïi cho caùc hoaït ñoäng saûn xuaát cuûa doanh
nghieäp töø ñoù gia taêng nguoàn thu thueá ñeå coù nguoàn
traû nôï.

- Caàn ñieàu chænh trong Luaät quaûn lyù nôï coâng
hieän haønh

Luaät quaûn lyù nôï coâng naêm 2009, 2017 nhaán
maïnh nôï coâng duøng ñeå buø ñaép boäi chi ngaân saùch
trung öông do chi ñaàu tö phaùt trieån, khoâng buø ñaép

boäi chi thöôøng xuyeân. Caàn xem xeùt laïi quy ñònh
naøy vaø coù nhöõng raøng buoäc chaët cheõ hôn ñoái vôùi
ñoái töôïng söû duïng caùc khoaûn nôï coâng naøy.

Thöù hai, Caûöù i thieän cô cheá söûeá duïö ng nguoàuu n voáà n töøoáo
hôïp taùôô c coâng tö cho caùc döï aùö n ñaàu tö keáà t caááá u haïá taàa ng. 

+ Ñaáu thaàu roäng raûi taát caû caùc döï aùn, traùnh
xung ñoät lôïi ích giöõa nhaø ñaàu tö vôùi ngöôøi daân, 

+ Taêng cöôøng can döï cuûa nhaø nöôùc vaø giaùm saùt
cuûa ngöôøi daân vaøo quaù trình ñeà xuaát, laäp döï aùn vaø
thöïc hieän ñaàu tö ñeå ñaûm baûo chi phí hôïp lyù, chaát
löôïng ñaït chuaån.

Thöù ba, Chuyeåöù n dòch cô caáå u nôïá  coâô ng töø nôïö nöôùô côô
ngoaøi sang nôï noäô i ñòa nhaèm traùnh ruûi ro tyû giaùy

Thöù tö, Kieåm soaùt thaâm huït ngaân saùch
+ Môû roäng nguoàn thu noäi ñòa thoâng qua môû

roäng cô sôû thueá, Ñieàu chænh cô caáu thueá theo
höôùng ñaët troïng taâm leân thueá tröïc thu, tröôùc heát laø
thueá thu nhaäp caù nhaân.

+ Beân caïnh thueá thu nhaäp caù nhaân, caàn nhanh
choùng aùp duïng thueá taøi saûn caù nhaân vôùi ñoái töôïng
chòu thueá chính laø quyeàn söû duïng ñaát ôû vaø nhöõng
coâng trình treân ñaát.

Thöù naêm, Taêng cöôøng nhaän thöùc quaûn trò ruûi ro
thanh khoaûn trong caùc ngaân haøng thöông maïi

Thöù saùu, Phaùt trieån heä thoáng ñaùnh giaù khaû
naêng choáng ñôõ vôùi caùc cuù soác treân thò tröôøng
chöùng khoaùn. Treân cô sôû ñoù, ñaùnh giaù khaû naêng
chòu ñöïng ruûi ro hay möùc ñoä toån thöông cuûa caùc toå
chöùc taøi chính tröôùc nhöõng cuù soác gaây aûnh höôûng
ñeán hoaït ñoäng cuûa caùc toå chöùc taøi chính qua caùc
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Hình 1: Bieán ñoäng AFSI, taêng tröôûng GDP vaø VN-Index giai ñoaïn 2001 - 2016



chæ tieâu ñaûm baûo an ninh taøi chính, nhaèm giuùp cô
quan hoaïch ñònh chính saùch vaø caùc toå chöùc taøi
chính chuû ñoäng ñoái phoù nhöõng ruûi ro.

5.2. Höôùng nghieân cöùu tieáp theo
Chæ soá an ninh taøi chính toång hôïp xaây döïng

ñöôïc laø cô sôû ñeå nhoùm taùc giaû coù nhöõng nghieân
cöùu saâu hôn, ñaëc bieät nhoùm taùc giaû seõ ñaùnh giaù
taùc ñoäng cuûa hoäi nhaäp quoác teá ñeán möùc ñoä an ninh
taøi chính toång hôïp ôû Vieät Nam nhö ñoä môû thöông
maïi, ñoä môû taøi chính, taùc ñoäng cuûa caùc cuù soác
quoác teá nhö khuûng hoaûng taøi chính Myõ 2008, naâng
laõi suaát USD cuûa Cuïc Döï tröõ lieân bang Myõ, phaù giaù
nhaân daân teä cuûa Trung Quoác… ñeå laøm vöõng theâm
keát quaû cuûa chæ soá AFSI. �
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Summary

This study aims to analyze the factors affecting
the implementation of social responsibilities to
laborers by Vietnam garment enterprises. Data
were collected from 38 Vietnam garment enter-
prises via questionnaires. The methods of statisti-
cal description, CFA analysis, SEM analysis,
Boostrap test and multigroup analysis were used
in this study. Research findings reveal many fac-
tors affecting the implementation of social respon-
sibilities to laborers by Vietnam garment enterpris-
es, including: strategic planning, company lead-
ers, stakeholders, corporate culture. Among
these, stakeholders have the strongest influences
on the implementation of social responsibilities to
laborers by Vietnam garment enterprises. This
study presents some suggested solutions to com-
pany leaders to improve their corporate social
responsibilities to laborers.
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