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Ñaët vaán ñeà
Cuøng vôùi quaù trình toaøn caàu hoùa ngaøy caøng 

saâu roäng, vôùi söï phaùt trieån buøng noå cuûa neàn taøi 
chính tieàn teä theá giôùi, nhöõng thaäp kyû gaàn ñaây caùc 
nöôùc treân theá giôùi cuõng phaûi ñoái maët vôùi nhöõng 
cuoäc khuûng hoaûng taøi chính - tieàn teä vôùi quy moâ 
vaø haäu quaû ngaøy caøng nghieâm troïng. Ngaøy nay, 
nhöõng khaùi nieäm veà “kinh teá bong boùng”, “kinh 
teá taøi chính”, “kinh teá aûo”… ñaõ trôû neân quen thuoäc 
khoâng chæ ñoái vôùi giôùi nghieân cöùu kinh teá, maø coøn 
treân caùc phöông tieän thoâng tin ñaïi chuùng.

Trong voøng 20 naêm trôû laïi ñaây theá giôùi ñaõ 
chöùng kieán ít nhaát ba hieän töôïng khuûng hoaûng taøi 
chính, ñaàu tieân laø hieän töôïng “kinh teá bong boùng” ôû 
Nhaät Baûn (1986 – 1991), tieáp ñeán laø khuûng hoaûng 
taøi chính tieàn teä Chaâu AÙ khôûi ñaàu töø Thaùi Lan 
(1997 – 1998) vaø côn baõo khuûng hoaûng taøi chính 
toaøn caàu naêm 2008, baét ñaàu töø neàn kinh teá lôùn 
nhaát theá giôùi laø Myõ. Phaân tích nguyeân nhaân cuûa 
caùc cuoäc khuûng hoaûng kinh teá naøy, chuùng ta coù theå 
nhaän thaáy ñöôïc nhöõng hieän töôïng coù tính quy luaät, 
mang tính baûn chaát cuûa neàn kinh teá taøi chính toaøn 
caàu. Do vaäy, nhöõng tìm hieåu vaø phaân tích naøy seõ 
coù yù nghóa thieát thöïc trong vieäc döï baùo vaø ñöa ra 
nhöõng ñoái saùch höõu hieäu trong vieäc phoøng ngöøa vaø 
khaéc phuïc caùc cuoäc khuûng hoaûng taøi chính trong 
thôøi gian tôùi.

Khaùi quaùt caùc cuoäc khuûng hoaûng taøi chính
Kinh teá “bong boùng” Nhaät Baûn (1986-1991)
Trong hai thaäp kyû 50 vaø 60 cuûa theá kyû XX theá 

giôùi ñaõ chöùng kieán söï kieän phaùt trieån thaàn kyø cuûa 
neàn kinh teá Nhaät Baûn: toác ñoä taêng tröôûng kinh teá 
trung bình ñaït 8,5%/naêm, quy moâ GNP taêng töø 20 
tyû USD naêm 1950, leân tôùi 420 tyû USD naêm 1973, 
haøng hoùa coâng nghieäp cuûa Nhaät Baûn traøn ngaäp thò 
tröôøng theá giôùi vaø Nhaät Baûn trôû thaønh ñoái thuû caïnh 
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tranh lôùn nhaát cuûa caùc neàn kinh teá lôùn nhö Myõ 
vaø Taây AÂu. Ñeán cuoái thaäp kyû 60, Nhaät Baûn ñaõ trôû 
thaønh cöôøng quoác kinh teá ñöùng haøng thöù hai trong 
heä thoáng Tö baûn chuû nghóa, chæ ñöùng sau Myõ vaø laø 
moät trong ba trung taâm kinh teá lôùn cuûa theá giôùi.

Tuy nhieân, neàn kinh teá Nhaät Baûn trong thaäp kyû 
70 vaø 80 cuõng ñaõ chòu aûnh höôûng hai cuoäc khuûng 
hoaûng kinh teá theá giôùi 1974-1975 vaø 1980-1982; 
khoâng nhöõng theá töø giöõa thaäp kyû 80, Nhaät Baûn ñaõ 
laâm vaøo cuoäc khuûng hoaûng taøi chính saâu roäng, maø 
caùc nhaø kinh teá goïi laø neàn kinh teá “bong boùng”.

Khôûi ñaàu cuûa neàn kinh teá “bong boùng” laø söï leân 
giaù cuûa ñoàng Yeân: thaùng 2/1985 tyû giaù 260,24 Yeân 
= 1 USD ; ñeán thaùng 1/1998 taêng leân 127,56 Yeân 
= 1USD, vaø ngaøy 19.04.1998 thì tyû giaù ñaõ laäp kyû 
luïc laø 79,75 Yeân = 1USD.

Ñoàng Yeân leân giaù, laøm giaù chöùng khoaùn vaø baát 
ñoäng saûn (BÑS) taêng maïnh; ngöôøi daân ñoå xoâ ñaàu 
tö vaøo thò tröôøng chöùng khoaùn (TTCK). Do ñaàu tö 
vaøo thò tröôøng BÑS haáp daãn, ngöôøi daân Nhaät Baûn 
duøng tieàn coå phieáu theá chaáp vay ngaân haøng, ñeå 
mua ñaát xaây nhaø. Giaù nhaø taêng cao, ngöôøi Nhaät 
laïi theá chaáp BÑS ñeå vay tieàn kinh doanh chöùng 
khoaùn. Voøng kinh doanh naøy taïo neân hieän töôïng 
“bong boùng” trong neàn kinh teá, vaø taïo aûo töôûng veà 
moät neàn kinh teá thònh vöôïng khi caùc chæ soá taêng 
tröôûng GDP ñöôïc caûi thieän:

Tuy nhieân voøng xoaùy gia taêng ñaàu tö treân TTCK 
vaø thò tröôøng BÑS ñaõ ñaåy heä thoáng ngaân haøng Nhaät 

Khuûng hoaûng 
kinh teá 

Nhöõng nguyeân nhaân 
mang tính quy luaät

Baûn vaøo tình traïng baát oån, vôùi nguy cô cuûa nhöõng 
khoaûn nôï lôùn khoâng coù khaû naêng chi traû. Theâm 
vaøo ñoù, ñoàng Yeân taêng giaù laøm cho caùc nhaø xuaát 
khaåu cuûa Nhaät Baûn rôi vaøo khoù khaên do giaù saûn 
phaåm xuaát khaåu taêng cao, ñoàng thôøi chi phí saûn 
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xuaát trong nöôùc taêng leân, buoäc nhieàu doanh nghieäp 
Nhaät Baûn phaûi “di taûn” ra nöôùc ngoaøi.

Neàn kinh teá “bong boùng” bò thoåi caêng ñaõ daãn 
ñeán haäu quaû taát yeáu laø söï buøng noå vaøo ñaàu thaäp 
nieân 90. Luùc naøy, giaù chöùng khoaùn vaø BÑS ñaõ giaûm 
maïnh töø 50-80%, haøng loaït ngaân haøng vaø coâng ty 
ñòa oác Nhaät Baûn rôi vaøo tình traïng phaù saûn. Toång 
nôï khoù ñoøi cuûa caùc ngaân haøng ñaõ taêng töø 40.000 
tyû Yeân naêm 1995 leân tôùi 67.000 tyû Yeân (# 620 tyû 
USD), baèng khoaûng 15% GDP naêm 1998.

Söï ñoå vôõ cuûa neàn kinh teá ôû Nhaät Baûn ñaõ baét 
ñaàu cho thôøi kyø phaùt trieån kinh teá chaäm chaïp, trì 
treä vaø baát oån keùo daøi.

Khuûng hoaûng taøi chính tieàn teä ôû Thaùi Lan 
(1997-1998)

Cho ñeán giöõa thaäp kyû 1990, Thaùi Lan vaãn ñöôïc 
coi laø moät neàn kinh teá phaùt trieån khaù aán töôïng ôû 
Chaâu AÙ vôùi toác ñoä taêng tröôûng kinh teá luoân ñaït treân 
8% (1987-2006), cô caáu kinh teá chuyeån dòch nhanh 
choùng theo höôùng gia taêng tyû troïng coâng nghieäp 
vaø dòch vuï, giaûm tyû troïng noâng nghieäp, naêm1972, 
cô caáu GDP laø noâng nghieäp chieám 30,2%, coâng 
nghieäp chieám 25,7% vaø dòch vuï chieám 44,1%, ñeán 
naêm 1993 tyû troïng noâng nghieäp giaûm xuoáng coøn 
10%, coâng nghieäp taêng leân 39,2% vaø dòch vuï taêng 
leân 50,8%. Thu nhaäp bình quaân ñaàu ngöôøi taêng 
töø 1008 USD naêm 1985 leân 2700 USD naêm 2006. 
Thaùi Lan ñöôïc coi laø moät nöôùc tieàn coâng nghieäp 
môùi (NIC) ôû Ñoâng Nam AÙ.

Theá nhöng, Thaùi Lan laïi laø quoác gia chaâm ngoøi 
cho cuoäc khuûng hoaûng taøi chính – tieàn teä Chaâu AÙ 
naêm 2007.

Neàn kinh teá Thaùi Lan taêng tröôûng noùng trong 
nhöõng naêm ñaàu thaäp kyû 90 ñaõ keùo theo hieän töôïng 
“bong boùng” trong ñaàu tö, ñaëc bieät thò tröôøng kinh 
doanh BÑS, keùo theo ñoù laø nguy cô ñoå vôõ cuûa haøng 
loaït ngaân haøng do kinh doanh keùm hieäu quaû. Töø 
naêm 1991 ñeán 1996, Ngaân haøng Trung öông Thaùi 
Lan coá gaéng “neo” tyû giaù hoái ñoaùi ôû möùc 25,19 Baht 
ñeán 25,61 Baht/1USD, nhaèm giöõ giaù ñoàng Baht vaø 
khoâng laøm taêng theâm nhöõng khoaûn nôï nöôùc ngoaøi. 
Song ñeán naêm 1997, tình hình ñaõ naèm ngoaøi söï 
kieåm soaùt cuûa Ngaân haøng Trung öông.

Do daáu hieäu baát oån töø neàn kinh teá, chính phuû 
Thaùi Lan ñaõ phaûi baùn ra haøng tyû USD ñeå giöõ tyû 
giaù, nhöng cuoái cuøng ngaøy 2/7/1997 chính phuû Thaùi 
Lan ñaõ buoäc phaûi tuyeân boá thaû noåi tyû giaù ñoàng 
Baht. Haäu quaû laø ñoàng Baht ñaõ lieân tuïc giaûm giaù, 
ñeán thaùng 1/1998 giaù trò Baht ñaõ giaûm 112% so 
vôùi 6/1997 (töø 25 Baht = 1USD, xuoáng  53 Baht 
= 1USD).

Khuûng hoaûng taøi chính tieàn teä ñaõ ñöa Thaùi 
Lan rôi vaøo tình caûnh heát söùc khoù khaên khi taêng 
tröôûng GDP naêm 1997 laø -0,4%, 1998: -8,3%; nôï 
nöôùc ngoaøi taêng theâm 30 tyû USD; giaù caû haøng hoùa 
taêng maïnh; caùc ngaân haøng vaø caùc coâng ty taøi chính 

phaù saûn hoaëc phaûi saùp nhaäp. Cuoäc khuûng hoaûng 
taøi chính tieàn teä ôû Thaùi Lan ngay laäp töùc lan toûa 
sang caùc nöôùc Chaâu AÙ vaø nhieàu nöôùc treân theá giôùi.

Khuûng hoaûng taøi chính toaøn caàu 2008
Baát chaáp nhöõng khoù khaên vaø aûnh höôûng tieâu 

cöïc töø caùc chính saùch chính trò, quaân söï, xeùt treân 
toång theå neàn kinh teá Myõ - neàn kinh teá lôùn nhaát 
theá giôùi ñaõ coù nhöõng khôûi saéc vaø naâng cao vò theá 
ñoái vôùi theá giôùi trong suoát thaäp kyû 90 vaø nöûa thaäp 
nieân ñaàu theá kyû XXI. Tuy nhieân nhöõng daáu hieäu 
baát oån cuûa neàn kinh teá Myõ ñaõ ñöôïc baùo tröôùc töø 
nhöõng naêm giöõa thaäp nieân ñaàu theá kyû XXI, tröôùc 
heát laø söï ñoå vôõ cuûa neàn kinh teá ‘bong boùng” trong 
lónh vöïc kinh doanh BÑS vaø heä thoáng taøi chính 
Myõ. Döôøng nhö moïi söï coá gaéng cuûa Chính phuû ñaõ 
trôû neân voâ voïng, vôùi nhöõng ñoå vôõ cuûa heä thoáng taøi 
chính Myõ töø ñaàu naêm 2008.

Ngaøy 11/01/2008: Ngaân haøng lôùn nhaát nöôùc 
Myõ veà tieàn gôûi vaø voán hoùa thò tröôøng laø Bank of 
America ñaõ phaûi boû ra 4 tyû USD ñeå mua laïi Coun-
trywide Financial sau khi ngaân haøng cho vay theá 
chaáp ñòa oác naøy tuYeân boá phaù saûn.

Ngaøy 16/03/2008: Bear Stearns ñöôïc baùn cho 
Ngaân haøng Ñaàu tö Myõ J.P.Mogan chase vôùi giaù 2 
USD/coå phieáu ñeå traùnh phaù saûn. Cuïc döï tröõ Lieân 
bang Myõ (FED) ñaõ phaûi chi ra 30 tyû USD ñeå trôï 
giuùp caùc khoaûn loã cuûa Bear Stearns.

Ngaøy 15/09/2008: Lehman Brother tuyeân boá 
phaù saûn; Merrill Lynch bò bank of America Corp 
thaâu toùm; vaø taäp ñoaøn baûo hieåm lôùn nhaát theá giôùi 
American International Group tuyeân boá maát khaû 
naêng thanh toaùn.

Ngaøy 17/09/2008: FED phaûi cho AIG vay 85 tyû 
USD ñeå giuùp coâng ty naøy khoâng phaù saûn.

Ngaøy 3/10/2008: Haï vieän Myõ chính thöùc boû 
phieáu thoâng qua keá hoaïch giaûi cöùu thò tröôøng taøi 
chính Myõ vôùi trò giaù 700 tyû USD…

Cuoäc khuûng hoaûng taøi chính ôû Myõ nhanh choùng 
lan roäng sang caùc nöôùc Chaâu AÂu, Chaâu Myõ, Chaâu 
AÙ, vaø nhieàu nhaø kinh teá ñaùnh giaù ñaây laø cuoäc ñaïi 
khuûng hoaûng lôùn nhaát keå töø sau khuûng hoaûng kinh 
teá theá giôùi 1929-1933 ñeán nay.

Nguyeân nhaân cuûa caùc cuoäc khuûng hoaûng
Ba cuoäc khuûng hoaûng kinh teá dieãn ra ôû ba thôøi 

ñieåm khaùc nhau, quy moâ vaø möùc ñoä aûnh höôûng 
cuõng khaùc nhau, do vaäy khoù coù theå ñöa ra moät söï 
so saùnh vaø ñaùnh giaù thaät chính xaùc veà nhöõng ñieåm 
töông ñoàng cuûa caùc cuoäc khuûng hoaûng. Tuy nhieân, 
caùc neàn kinh teá luoân hoaït ñoäng theo quy luaät khaùch 
quan, nhöõng bieán ñoäng tích cöïc hay tieâu cöïc cuûa caùc 
neàn kinh teá khoâng theå naèm ngoaøi quy luaät. Ñi tìm 
nhöõng nguyeân nhaân (hay baûn chaát) cuûa caùc cuoäc 
khuûng hoaûng taøi chính tieàn teä vöøa qua chính laø 
vieäc naém baét quy luaät daãn ñeán nhöõng cuoäc khuûng 
hoaûng töông töï.
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Thöù nhaát: Haäu quaû cuûa neàn kinh teá “bong 
boùng”

 “Kinh teá bong boùng” ñöôïc hieåu laø “hieän töôïng 
giaù taøi saûn taêng buøng phaùt, thöôøng vöôït ra ngoaøi 
giôùi haïn ñaûm baûo cuûa caùc heä soá taøi chính cô baûn 
vaø xuaát hieän ôû moät soá ngaønh nhaát ñònh, tieáp sau 
hieän töôïng naøy laø söï suït giaù raát nhanh vaø maïnh 
cuøng laøn soùng oà aït baùn ra”1. Noùi caùch khaùc, “hieän 
töôïng bong boùng chæ xaûy ra khi coù côn soát ñaàu cô 
vaøo moät thöù taøi saûn hay lónh vöïc coù lôïi töùc ñöôïc kyø 
voïng vöôït xa chi phí cô hoäi boû ra”2. Kinh teá bong 
boùng laø haäu quaû tieâu cöïc cuûa neàn kinh teá tieàn teä 
(monetary economy) phaùt trieån quaù möùc, khaùc vôùi 
neàn kinh teá thaät (real economy) – neàn kinh teá 
haøng hoùa phaûn aùnh gía trò thaät cuûa caùc haøng hoùa, 
BÑS vaø cuûa caùc coá phieáu nieâm yeát. Neàn kinh teá 
thaät cuõng phaûn aùnh möùc chi tieâu phaûi ít hôn thu 
nhaäp thöïc teá.

Thöïc teá caùc cuoäc khuûng hoaûng vöøa qua cho 
thaáy, voøng xoaùy cuûa hieän töôïng kinh teá bong boùng 
trong lónh vöïc kinh doanh BÑS, TTCK ñaõ daãn ñeán 
nhöõng ñoå vôõ cuûa thò tröôøng taøi chính – ngaân haøng. 
Chính caùc ñònh cheá taøi chính, caùc taäp ñoaøn ñaàu 
tö taøi chính ñaõ naém giöõ nhieàu nhöõng khoaûn “nôï 
xaáu”, vaø söï buøng noå cuûa neàn kinh teá “bong boùng” laø 
khoâng theå traùnh khoûi. Chæ coù ñieàu quy moâ vaø möùc 
ñoä cuûa cuoäc khuûng hoaûng taøi chính toaøn caàu naêm 
2008, xuaát phaùt töø Myõ ñöôïc ñaùnh giaù laø lôùn hôn 
nhieàu so vôùi hai cuoäc khuûng hoaûng tröôùc ñaây. Con 
soá 12000 tyû USD tín duïng nhaø ôû ñaõ ñöôïc chöùng 
khoaùn hoùa ñaõ thöïc söï laø côn “aùc moäng” ñoái vôùi heä 
thoáng ngaân haøng Myõ vaø haøng traêm ngaân haøng beân 
ngoaøi nöôùc Myõ.

Thöù hai: Do hieäu quaû kinh doanh cuûa caùc 
doanh nghieäp bò giaûm suùt, aûnh höôûng ñeán söï 
phaùt trieån cuûa neàn kinh teá.

Neàn kinh teá Nhaät Baûn tröôùc khi rôi vaøo tình 
traïng “bong boùng”, ñaõ coù daáu hieäu caûnh baùo töø nhöõng 
khoù khaên trong hoaït ñoäng kinh doanh cuûa caùc ngaønh 
kinh teá, ñaëc bieät laø söï giaûm suùt cuûa caùc ngaønh coâng 
ngieäp chuû choát nhö cheá taïo xe hôi, xe maùy, ñieän 
töû vaø ñieän daân duïng, luyeän kim… Do söùc eùp caïnh 
tranh gay gaét vôùi caùc nöôùc coâng ngieäp phaùt trieån 
nhö Myõ vaø Taây AÂu, söï leân giaù cuûa ñoàng Yeân laøm 
chi phí saûn xuaát trong nöôùc gia taêng, nhieàu coâng 
ty Nhaät Baûn ñaõ phaûi chuyeån höôùng ñaàu tö ra beân 
ngoaøi. Töø naêm 1982 ñeán 1989 ñaàu tö tröïc tieáp ra 
nöôùc ngoaøi cuûa Nhaät Baûn ñaõ taêng töø 7,7 tyû USD leân 
tôùi 67,54 tyû USD. Taêng tröôûng kinh teá cuûa Nhaät 
Baûn nhöõng naêm 1974-1991 chæ ñaït trung bình 4% 
so vôùi 8,5% giai ñoaïn 1955-1973. Hieän töôïng ñaàu 
cô chöùng khoaùn vaø BÑS gia taêng cuõng phaûn aùnh 

nhöõng khoù khaên trong lónh vöïc saûn xuaát kinh do-
anh cuûa neàn kinh teá.

Taïi Thaùi Lan, maëc duø cuoäc khuûng hoaûng taøi 
chính tieàn teä döôøng nhö dieãn ra ñoät ngoät, song 
khoâng phaûi khoâng coù nhöõng daáu hieäu caûnh baùo töø 
tröôùc, roõ raøng nhaát laø chaát löôïng ñaàu tö vaø hoaït 
ñoäng kinh doanh cuûa caùc doanh ngieäp. Töø naêm 
1991 ñeán 1996, heä soá ICOR cuûa Thaùi Lan luoân ôû 
möùc cao: 5,4 (1991); 5,56 (1992); 4,86 (1993); 4,66 
(1994); 4,92 (1995) vaø 5,94 (1996)3. Nhö vaäy tính 
trung bình neàn kinh teá phaûi boû ra 5,94 Baht ñeå coù 
1 Baht lôïi nhuaän.

Cuoäc khuûng hoaûng taøi chính cuûa Myõ naêm 2008, 
cuõng coù nhöõng daàu hieäu caûnh baùo töø söï trì treä vaø 
hoaït ñoäng keùm hieäu quaû cuûa caùc doanh nghieäp trong 
neàn kinh teá töø nhöõng naêm tröôùc ñoù. Trong nhöõng 
naêm 2001-2006, neàn kinh teá Myõ taêng tröôûng khaù 
ñeàu ñaën: 0,8% (2001); 1,6% (2002); 2,5% (2003); 
3,9% (2004); 3,2% (2005) vaø 3,4%(2006). Söï phaùt 
trieån ñi leân naøy laø keát quaû cuûa chính saùch nôùi loûng 
tieàn teä, cuøng vôùi caùc bieän phaùp “kích caàu” cuûa chính 
phuû Myõ, ñaõ taïo ra taâm lyù Yeân taâm cho neàn kinh 
teá khoång loà Myõ, trong khi heä thoáng taøi chính lao 
theo nhöõng khoaûn lôïi nhuaän haáp daãn thoâng qua tín 
duïng BÑS, thaâm huït taøi khoaûn vaõng lai gia taêng. 
Neáu naêm 2001, thaâm huït caùn caân taøi khoaûn vaõng 
lai cuûa neàn kinh teá Myõ chieám 3,8% GDP, thì ñeán 
naêm 2006, thaâm huït taøi khoaûn vaõng lai cuûa Myõ ñaõ 
ñaït möùc 869,1 tyû USD, töông ñöông 6,6% GDP. Söï 
baát oån trong taêng tröôûng kinh teá cuûa Myõ ñaõ ñöôïc 
caûnh baùo maïnh meõ trong naêm 2007, khi haøng loaït 
nhöõng khoaûn nôï xaáu vaø nguy cô phaù saûn trong heä 
thoáng tín duïng ngaân haøng ñaõ xuaát hieän.

Thöù ba: Do haäu quaû cuûa söï tin töôûng vaø 
kyø voïng quaù möùc vaøo “chuû nghóa töï do môùi” 
trong thöïc thi chính saùch kinh teá vaø do söï 
can thieäp  keùm hieäu quaû cuûa chính phuû ñoái 
vôùi neàn kinh teá.

 Taïi Nhaät Baûn, ñeå kích thích söï taêng tröôûng 
kinh teá trong thaäp kyû 80, chính phuû Nhaät Baûn ñaõ 
môû roäng töï do hoùa caùc hoaït ñoäng cuûa thò tröôøng, 
ñaëc bieät laø thò tröôøng taøi chính tieàn teä. 

Kinh doanh BÑS buøng noå, TTCK taêng voït, giaù 
coå phieáu vaø ñaát ñai taêng ñeán möùc phi lyù. Nhaät Baûn 
chæ chieám 0,3% dieän tích theá giôùi nhöng ñaõ chieám 
60% giaù caû ñaàt ñai theá giôùi4. Nhö vaäy söï ñoå vôõ cuûa 
neàn kinh teá “bong boùng” coù nguyeân do töø söï thieáu 
ñieàu tieát kieåm soaùt cuûa chính phuû.

Tình hình cuõng dieãn ra töông töï vôùi neàn kinh 
teá Thaùi Lan trong thaäp nieân 90 khi chính phuû ñaåy 
maïnh töï do hoùa neàn kinh teá, thu huùt maïnh meõ 
nguoàn voán ñaàu tö beân ngoaøi, ñaëc bieät laø nguoàn voán 

1 Bong boùng – suïp ñoå vaø nhöõng tình huoáng kinh ñieån.(Saga-vn/sukiendoanhnghiep/nghien cuu tinh huong 1/2331)
2 Bong boùng kinh teá (www.tgvn.vn/printcontent.aspx?ID=556)
3 Nguyeãn Thieän Nhaân: Khuûng hoaûng kinh teá taøi chính ôû Chaâu AÙ – Nguyeân nhaân, haäu quaû vaø baøi hoïc kinh nghieäm vôùi Vieät Nam. NXB ÑHQG TP HCM – 2002, trang 
78
4 Huyønh Thò Thanh Traâm: Söï suy thoaùi cuûa neàn kinh teá Nhaät Baûn töø thaäp nieân 90 ñeán nay vaø giaûi phaùp khaéc phuïc. Khoùa luaän toát nghieäp 2002 – Tröôøng ÑHDL 
NNTHSG, trang 65



ngaén haïn (nôï ngaén haïn 43,6 tyû USD/89,0 tyû USD, 
naêm 1996 vaø 45,6 tyû USD/97,0 tyû USDnaêm 1997), 
beân caïnh ñoù laø söï töï do hoùa thieáu kieåm soaùt cuûa 
chính phuû ñoái vôùi hoaït ñoäng kinh doanh cuûa heä 
thoáng ngaân haøng vaø coâng ty taøi chính. Chính Thuû 
töôùng Chính phuû Thaùi Lan luùc ñoù Chuan Lae Kpai 
ñaõ thöøa nhaän: “Ngöôøi Thaùi ñaõ quaù haøi loøng thoûa 
maõn trong thôøi kyø taêng tröôûng kinh teá nhanh vaø 
queân ñi nhieàu nhieäm vuï quan troïng ñeå thích öùng 
vôùi moâi tröôøng toaøn caàu ñang thay ñoåi…Vaø ñieàu 
quan troïng hôn laø duø ñaõ ñaït ñöôïc thaønh töïu kinh 
teá, Thaùi Lan ñaõ khoâng kieåm tra neàn taûng chính 
trò vaø quaûn lyù nhaø nöôùc cuûa mình”5

Söï suïp ñoå cuûa heä thoáng ngaân haøng vaø coâng ty 
taøi chính cuûa Myõ môùi thaät söï laø ñænh cao cuûa söï 
laïm duïng quaù möùc quan ñieåm ñieàu tieát kinh teá cuûa 
chuû nghóa töï do môùi, khi chính phuû buoâng loûng 
quaûn lyù, giaùm saùt vaø kieåm soaùt caùc hoaït ñoäng cuûa 
thò tröôøng.

Cuøng vôùi söï nôùi loûng cuûa chính phuû trong khu 
vöïc phi taøi chính nhö xoùa boû quyeàn ñònh giaù vaø 
ñoäc quyeàn cuûa nhaø nöôùc trong moät soá lónh vöïc giao 
thoâng, dòch vuï vieãn thoâng, kieåm soaùt moâi tröôøng, 
chaát löôïng y teá… Chính phuû Myõ cuõng nôùi loûng caùc 
kieåm soaùt trong khu vöïc taøi chính nhö6 7:

- Cho pheùp caùc ngaân haøng thöông maïi (NHTM) 
hoaït ñoäng ña naêng nhö laø moät coâng ty taøi chính vaø 
ñöôïc pheùp hoaït ñoäng roäng khaép trong toaøn Lieân bang.

- Môû cöûa töï do cho caùc coâng cuï taøi chính môùi 
xuaát hieän nhaèm taïo cô hoäi cho caùc hoaït ñoäng ñaàu 
cô ruûi ro, maø thieáu söï kieåm soaùt cuûa Chính phuû, 
nhö coâng ty baûo hieåm baûo hieåm caû nhöõng gì khoâng 
theå baûo hieåm ñöôïc (baûo hieåm gía trò chöùng khoaùn, 
nhaát laø chöùng khoaùn khoâng coù baûo chöùng), cho 
pheùp hai coâng ty ñöôïc baûo trôï bôûi chính phuû laø 
Fannie Mae vaø Freddie Mac mua laïi caùc khoaûn 
vay cuûa caùc NHTM, bieán chuùng thaønh caùc loaïi 
chöùng töø coù baûo ñaûm baèng caùc khoaûn theá chaáp 
(MBS – mortgage- backed securities), roài baùn cho 
caùc nhaø ñaàu tö phoá Wall.

- Taøi chính hoùa toaøn caàu baèng caùch gaây aùp löïc 
buoäc caùc nöôùc thöù ba chaáp nhaän töï do hoùa doøng 
chaûy tö baûn töø caùc nöôùc phaùt trieån, taïo cô hoäi xuaát 
khaåu ruûi ro sang caùc nöôùc khaùc.

Chính saùch töï do hoùa thieáu kieåm soaùt ñaõ 
khuyeán khích maïo hieåm, laøm giaøu nhanh choùng, 
chi tieâu quaù möùc, vaø ñoù chính laø nguyeân nhaân daãn 
ñeán söï ñoå vôõ cuûa heä thoáng taøi chính Myõ.

Thöù tö: Do söï hoaït ñoäng yeáu keùm vaø thieáu 
linh hoaït cuûa chính theå cheá ngaân haøng caùc 
nöôùc.

Heä thoáng ngaân haøng Nhaät Baûn ñaõ coù vai troø 

tích cöïc ñoùng goùp vaøo söï thaàn kyø cuûa neàn kinh teá 
trong caùc thaäp kyû 50 vaø 60. Töø giöõa thaäp kyû 70, 
cuøng vôùi nhöõng cuoäc khuûng hoaûng kinh teá, heä thoáng 
Ngaân haøng Nhaät Baûn cuõng laâm vaøo nhöõng baát oån, 
bieåu hieän cuï theå laø:

- Söï phoái hôïp trong ñieàu tieát vó moâ ñoái vôùi heä 
thoáng taøi chính, ngaân haøng giöõa Boä Taøi chính vaø 
Ngaân haøng Trung öông Nhaät Baûn thieáu ñoàng boä, 
khoâng kòp thích öùng vôùi söï phaùt trieån cuûa neàn kinh 
teá. Ñieån hình nhö buoâng loûng kieåm soaùt ñoái vôùi heä 
thoáng ngaân haøng trong caùc khoaûn cho vay vaø ñaàu 
tö, chöa coù bieän phaùp phuø hôïp vôùi tình hình ñoàng 
Yeân leân giaù lieân tuïc…

- Söï lieân keát chaët cheõ giöõa caùc vieân chöùc chính 
phuû, caùc doanh ngieäp vaø caùc ngaân haøng lôùn, ñaõ 
daãn ñeán nhöõng cuoäc beâ boái veà kinh teá, tình traïng 
tham nhuõng, cuõng nhö caùc hieän töôïng ñaàu cô cuûa 
caùc nhoùm quyeàn löïc phuïc vuï lôïi ích caù nhaân quan 
chöùc vaø nhaø tö baûn.

- Do quaûn lí loûng leõo, taïo nhieàu loã hoång, daãn 
ñeán söï kheâ ñoïng voán vaø thua loã cuûa nhieàu ngaân 
haøng. Ñeán naêm 1995, toång nôï kheâ ñoïng cuûa 7 ngaân 
haøng tín thaùc BÑS lôùn nhaát Nhaät Baûn (jusen) ñaõ 
leân ñeán 685 tyû Yeân (6,3 tyû USD). Ñaëc bieät nghieâm 
troïng laø söï thua loã 1,1 tyû USD cuûa coâng ty chöùng 
khoaùn haøng ñaàu Nhaät Baûn Daiwa do kinh doanh 
chöùng khoaùn taïi TTCK Baéc Myõ8. 

Cuoäc khuûng hoaûng taøi chính tieàn teä ôû Thaùi Lan 
naêm 1997 cuõng coù nguyeân nhaân tröïc tieáp töø chính 
theå cheá ngaân haøng, bao goàm söï ñieàu tieát vó moâ cuûa 
Ngaân haøng Trung öông vaø quaûn lí kinh doanh cuûa 
caùc ngaân haøng vaø toå chöùc taøi chính. Trong suoát 
13 naêm, haàu nhö Thaùi Lan vaãn duy trì moät tyû giaù 
gaàn nhö coá ñònh giöõa ñoàng Baht vaø ñoàng USD (> 
25 Baht/1USD) ñaõ daãn ñeán nhöõng khoù khaên cho 
haøng hoùa xuaát khaåu vaø gia taêng nhaäp khaåu, thaâm 
huït thöông maïi trong neàn kinh teá gia taêng, naêm 
1991 laø 9,5 tyû USD, ñeán 2006 taêng leân 26,1 tyû USD.

Nhaäp sieâu cuûa neàn kinh teá taêng leân, gaén lieàn 
vôùi söï gia taêng nguoàn voán ngaén haïn töø beân ngoaøi, 
cuøng vôùi söï buøng noå cuûa “bong boùng” BÑS vaø TTCK, 
ñaõ daãn ñeán söï ñoå vôõ cuûa neàn kinh teá Thaùi Lan 
naêm 1997 -1998

Ñoái vôùi neàn kinh teá Myõ, caùc chuyeân gia kinh teá 
ñaõ khoâng ngaàn ngaïi  “keát toäi”, nguyeân nhaân tröïc 
tieáp daãn ñeán khuûng hoaûng taøi chính naêm 2008 laø 
do söï quaûn lyù loûng leõo vaø sai laàm cuûa chính phuû vaø 
ngöôøi ñöùng ñaàu Cuïc döï tröõ Lieân bang Myõ (2001 – 
2006) Alan Greenspan. Roõ raøng söï “nôùi loûng” trong 
vieäc kieåm soaùt heä thoáng tín duïng, cuøng vôùi moät 
loaït chính saùch nôùi loûng chính saùch tieàn teä, cho 
pheùp vaøi NHTM tham gia caùc lónh vöïc kinh doanh 
maïo hieåm, chính saùch “nhaø cho ngöôøi coù thu nhaäp 

5 Nguyeãn Thieän Nhaân: ñaõ daãn, trang 89
6 Traàn Vaên Thoï - Traàn Leâ Anh: Khuûng hoaûng taøi chính Myõ vaø nhöõng aûnh höôûng(www.thanhnien.com.vn)
7 Vuõ Quang Vieät: Khuûng hoaûng taøi chính Myõ vaø söï phaù saûn cuûa hoïc thuyeát töï do kinh doanh toaøn dieän kieåu môùi (www.tbktsg.com.vn)
8 Vöông Quaân Hoaøng: Baøi hoïc töø bieán ñoäng neàn taøi chính Nhaät Baûn. Taïp chí kinh teá vaø phaùt trieån, ÑHKTQD Haø Noäi, thaùng 10/1996 (www.saga.com.vn)
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thaáp”… laø nguyeân nhaân chính cho söï suïp ñoå cuûa 
Bear Stearns, Freddie Mac vaø Fanie Mae, Lehman 
Brothers vaø Merrill Lynch. Söï suïp ñoå cuûa caùc ñònh 
cheá taøi chính naøy laø ngoøi noå cho cuoäc khuûng hoaûng 
taøi chính cuûa Myõ.

Thöù naêm: Söï maát loøng tin cuûa daân chuùng 
vaø caùc nhaø ñaàu tö.

Töø nhöõng nguyeân nhaân treân moät thöïc teá laø caû 
ba cuoäc khuûng hoaûng naøy ñeàu daãn ñeán söï khuûng 
hoaûng loøng tin cuûa daân chuùng vaø ngöôøi ñaàu tö vaøo 
neàn taøi chính vaø heä thoáng tín duïng ngaân haøng, 
daãn ñeán söï buøng noå cuûa caùc “bong boùng” trong neàn 
kinh teá. Toùm laïi, kòch baûn cuûa caû ba cuoäc khuûng 
hoaûng taøi chính – tieàn teä ñeàu dieãn ra theo trình töï: 
söï ñoå xoâ ñaàu tö vaøo caùc khoaûn ñaàu tö sinh lôøi cao, 
taïo ra hieäu öùng giaøu coù aûo, laøm “bong boùng” tieàn teä 
phình to, cho ñeán luùc buoäc phaûi ñieàu chænh thì daãn 
ñeán haøng loaït phaù saûn cuûa caùc toå chöùc ngaân haøng, 
taøi chính, “bong boùng” noå, hieäu öùng “giaøu coù” bieán 
maát, vaø neàn kinh teá rôi vaøo khuûng hoaûng.

Baøi hoïc kinh nghieäm ñoái vôùi Vieät Nam
Neàn kinh teá Vieät Nam töø thaäp kyû 90 ñeán nay 

ñaõ töøng böôùc hoäi nhaäp saâu roäng vaøo kinh teá theá 
giôùi, cuøng vôùi nhöõng thaønh töïu kinh teá-xaõ hoäi ñaõ 
ñaït ñöôïc, thì nhöõng maët traùi cuûa neàn kinh teá thò 
tröôøng cuõng dieãn ra ngaøy caøng phöùc taïp, vaø theo 
thôøi gian, möùc ñoä aûnh höôûng cuûa caùc cuoäc khuûng 
hoaûng kinh teá khu vöïc vaø theá giôùi cuõng taùc ñoäng 
ngaøy caøng lôùn ñoái vôùi neàn kinh teá Vieät Nam, voán 
coøn nhieàu haïn cheá, non treû. Roõ raøng thöïc teá hoäi 
nhaäp kinh teá quoác teá, ñoái phoù vôùi caùc cuoäc khuûng 
hoaûng ñaõ ñeå laïi cho chuùng ta nhöõng baøi hoïc kinh 
nghieäm boå ích. Töø nhöõng phaân tích veà nhöõng 
nguyeân nhaân coù tính phoå bieán daãn ñeán hieän töôïng 
kinh teá bong boùng Nhaät Baûn (1986 – 1991), khuûng 
hoaûng taøi chính tieàn teä Thaùi Lan (1997 – 1998), 
vaø cuoäc khuûng hoaûng taøi chính toaøn caàu hieän nay 
xuaát phaùt töø Myõ, theo chuùng toâi coù theå ruùt ra moät 
soá baøi hoïc kinh nghieäm döôùi daây.

Thöù nhaát: Caàn khaéc phuïc caùc hieän töôïng 
“bong boùng” trong neàn kinh teá.

Thöïc tieãn phaùt trieån kinh teá cuûa Vieät Nam 
trong voøng 20 naêm trôû laïi ñaây cuõng ñaõ cho thaáy 
nhöõng hieän töôïng kinh teá bong boùng, ñoù laø söï 
buøng noå caùc hôïp taùc xaõ tín duïng moät caùch thieáu 
kieåm soaùt vaøo cuoái thaäp nieân 80, ñaõ daãn ñeán söï 
ñoå vôõ cuûa moät loaït toå chöùc tín duïng, khôûi ñaàu töø 
vuï nöôùc hoa Thanh Höông. Gaàn ñaây, trong nhöõng 
naêm 2006 – 2007, hieän töôïng ñaàu cô treân TTCK 
vaø BÑS ñaõ daãn ñeán hieän töôïng “bong boùng” trong 
caùc lónh vöïc naøy. Söï giam suùt cuûa chæ soá VN - Index 
ñaõ dieãn ra moät caùch choùng maët töø 1170,67 ñieåm 
ngaøy 12/03/2007 ñeán nay xuoáng döôùi 300 ñieåm. Thò 
tröôøng BÑS cuõng giaûm suùt nhanh choùng vaø ñang 
ñoùng baêng. Nieàm tin cuûa ngöôøi daân vaø nhaø ñaàu tö 
töø hai thò tröôøng naøy giaûm suùt nghieâm troïng.

Ñeå phaùt trieån kinh teá, vieäc môû roäng thò tröôøng 

voán laø ñieàu kieän khoâng theå thieáu, song söï hoaït ñoäng 
cuûa thò tröôøng voán phaûi gaén vôùi söï phaùt trieån cuûa 
saûn xuaát haøng hoùa vaø dòch vuï, neáu taäp trung quaù 
möùc vaøo caùc lónh vöïc ñaàu tö “ ruûi ro” thì khaû naêng 
daãn ñeán caùc “ bong boùng” kinh teá laø khoù traùnh khoûi.

Thöù hai: Taêng tröôûng kinh teá phaûi gaén 
lieàn vôùi söï phaùt trieån beàn vöõng, gaén muïc tieâu 
taêng tröôûng vôùi chaát löôïng, coi vieäc naâng cao 
cho chaát löôïng taêng tröôûng kinh teá laø ñieàu kieän 
quan troïng nhaát ñeå duy trì phaùt trieån beàn vöõng. 
Ñöùng veà maët tö duy, quan ñieåm vaán ñeà naøy phaûi 
ñöôïc nhaän thöùc thaáu ñaùo töø caùc caáp quaûn lí kinh 
teá ñeán töøng doanh nghieäp

Phaân tích chaát löôïng taêng tröôûng kinh teá Vieät 
Nam trong nhöõng naêm gaàn ñaây cho thaáy chaát 
löôïng taêng tröôûng chöa cao. Heä soá ICOR trung 
bình cuûa giai ñoaïn 1998 – 2007 laø 5,1; töùc laø ñeå 
taêng ñöôïc 1% GDP thì caàn taêng tôùi 5,1% voán ñaàu 
tö môùi. Beân caïnh ñoù, neàn kinh teá Vieät Nam vaãn 
chuû yeáu taêng tröôûng theo chieàu roäng, söï gia taêng 
GDP nhôø löôïng nhieàu hôn chaát. Soá lieäu thoáng keâ 
cho thaáy, giai ñoaïn 1998 – 2007, trong caùc yeáu toá 
ñoùng goùp vaøo taêng tröôûng kinh teá thì voán ñaàu tö 
ñaõ chieám 57,5%, lao ñoäng 20%, trong khi yeáu toá 
TFP chæ chieám 22,5%. Nhö vaäy yeáu toá lao ñoäng vaø 
voán ñaõ chieám tôùi 77,5% toác ñoä taêng tröôûng kinh 
teá cuûa Vieät Nam.

Xeùt veà naêng suaát lao ñoäng, naêm 2007 naêng 
suaát lao ñoäng trung bình xaõ hoäi cuûa Vieät Nam ñaït 
25.886,0 nghìn ñoàng/ngöôøi, töông ñöông 1.618 USD, 
thaáp hôn raát nhieàu so vôùi naêng suaát lao ñoäng bình 
quaân cuûa theá giôùi laø 14.600 USD.

Nhöõng haïn cheá trong chaát löôïng taêng tröôûng vaø 
naêng suaát lao ñoäng xaõ hoäi chính laø saûn phaåm cuûa 
tình hình kinh doanh cuûa caùc doanh nghieäp trong 
neàn kinh teá. Ñaây laø nguyeân nhaân saâu xa ñaãn ñeán 
nhöõng khoù khaên baát oån trong neàn kinh teá, nhaát 
laø ñoä an toaøn cuûa heä thoáng tín duïng, ngaân haøng.

Thöù ba: Baøi hoïc tieáp theo töø caùc cuoäc khuûng 
hoaûng taøi chính vöøa qua laø phaûi giöõ cho heä 
thoáng taøi chính hoaït ñoäng laønh maïnh, trong 
ñoù ñaëc bieät phaûi giaùm saùt nhöõng bieán ñoäng vaø xöû 
lyù laäp töùc moái quan heä giöõa ba thò tröôøng nhaïy caûm 
laø thò tröôøng BÑS, TTCK vaø thò tröôøng cho vay theá 
chaáp cuûa caùc ngaân haøng vaø caùc toå chöùc taøi chính.

Thöù tö: Ñeå thöïc hieän toát coâng taùc quaûn lyù 
vaø giaùm saùt thò tröôøng, nhaát laø thò tröôøng taøi 
chính trong neàn kinh teá hoäi nhaäp ngaøy caøng saâu 
roäng vôùi theá giôùi, thì caàn phaûi coù heä thoáng thoâng 
tin minh baïch trong heä thoáng ngaân haøng, cuõng nhö 
caùc toå chöùc taøi chính. Beân caïnh ñoù caàn phaûi xaây 
döïng heä thoáng ñònh möùc tín nhieäm ñoái vôùi caùc toå 
chöùc naøy, ñoàng thôøi naâng cao naêng löïc quaûn trò ruûi 
ro treân thò tröôøng taøi chính.

Thöù naêm: Phaûi coù nhöõng bieän phaùp linh 
hoaït trong vieäc naém baét vaø öùng phoù vôùi caùc 
cuoäc khuûng hoaûng taøi chính. Thöïc teá cho thaáy, 



ñeå ñoái phoù vôùi caùc cuoäc khuûng hoaûng taøi chính, 
chính phuû caùc nöôùc thöïc hieän caùc bieän phaùp nhö: 
taùi cung caáp voán cho caùc ngaân haøng, mua laïi caùc 
khoaûn nôï xaáu; taêng cöôøng heä thoáng giaùm saùt heä 
thoáng ngaân haøng bao goàm caû vieäc saùp nhaäp caùc 
ngaân haøng coù nguy cô phaù saûn; thöïc hieän caùc bieän 
phaùp kích caàu ñoái vôùi neàn kinh teá, tröôùc heát quyeát 
ñònh haï laõi suaát cô baûn; phuïc hoài nieàm tin ñoái vôùi 
thò tröôøng taøi chính töø phía daân chuùng vaø caùc nhaø 
ñaàu tö baèng chính nhöõng hieäu quaû tích cöïc töø caùc 
can thieäp cuûa Chính phuû trong vieäc khaéc phuïc 
khuûng hoaûng.

Trong boái caûnh khuûng hoaûng taøi chính toaøn 
caàu hieän nay, coù theå noùi phaûn öùng cuûa Chính phuû 
Vieät Nam khaù kòp thôøi vaø coù hieäu quaû. Trong thôøi 
gian tôùi, beân caïnh vieäc taêng cöôøng giaùm saùt, laønh 
maïnh hoùa heä thoáng taøi chính tín duïng, Chính phuû 
caàn thöïc hieän caùc bieän phaùp kích thích saûn xuaát 
trong nöôùc, cuï theå laø:

- Raø soaùt theå cheá, cô cheá, chính saùch, ñaëc bieät laø 
chính saùch thueá nhaèm hoã trôï cho caùc doanh nghieäp, 
nhaát laø caùc doanh nghieäp nhoû vaø vöøa;

 - Nôùi loûng chính saùch tieàn teä moät caùch hôïp lyù, 
hieäu quaû, cuï theå laø haï laõi suaát cô baûn;

 - Thöïc hieän caùc bieän phaùp kích caàu, tröôùc 
heát phaûi höôùng vaøo khu vöïc noâng nghieäp, noâng 
thoân; phaùt trieån heä thoáng cô sôû haï taàng vaø khu 
vöïc saûn xuaát haøng tieâu duøng, nhaèm vöøa ñaåy maïnh 
saûn xuaát, vöøa taïo ra nhieàu vieäc laøm vaø thöïc hieän 
an sinh xaõ hoäi.

Thöù saùu: Söï phoái hôïp quoác teá, tröôùc heát laø 
giöõa caùc Chính phuû vaø caùc toå chöùc taøi chính 
quoác teá coù vai troø raát quan troïng trong vieäc 
khaéc phuïc khuûng hoaûng .Thöïc teá thôøi gian qua 
cho thaáy, möùc ñoä phaûn öùng vaø hôïp taùc cuûa Chính 
phuû caùc nöôùc trong vieäc can thieäp, khaéc phuïc caùc 
cuoäc khuûng hoaûng taøi chính ngaøy caøng kòp thôøi vaø 
coù taùc duïng tích cöïc. Tuy nhieân, vai troø cuûa caùc theå 
cheá kinh teá taøi chính quoác teá nhö WB, IMF, WTO 
laïi khaù môø nhaït, ñeán möùc nhieàu ngöôøi ñeà nghò 

caàn caûi caùch laïi theå cheá taøi chính 
tieàn teä quoác teá ñaõ khoâng coøn  phuø 
hôïp vôùi tình hình môùi; hoï ñang noùi 
ñeán moät “ Bretton Woods thöù Hai” 
treân cô sôû xaây döïng laïi ñònh cheá taøi 
chính – tieàn teä quoác teá môùi.

Ñoái vôùi Vieät Nam hieän nay, söï 
phoái hôïp quoác teá trong vieäc khaéc 
phuïc khuûng hoaûng taøi chính toaøn 
caàu chính laø caàn xem xeùt moát 
caùch nghieâm tuùc caùc baøi hoïc kinh 
nghieäm quoác teá, thöïc thi caùc chính 
saùch nhanh nhaïy vaø chính xaùc ñeå 
coù theå haïn cheá nhöõng taùc ñoäng 
tieâu cöïc töø cuoäc khuûng hoaûng, ñoàng 
thôøi taïo ra cô hoäi môùi ñeå oån ñònh 
vaø phaùt trieån.

Keát luaän
Cuoäc khuûng hoaûng taøi chính toaøn caàu hieän nay 

vaãn coù nhöõng dieãn bieán phöùc taïp baát chaáp caùc noã 
löïc can thieäp cuûa Chính phuû caùc nöôùc; khaù nhieàu 
döï baùo khoâng laïc quan töø nhöõng haäu quaû cuûa cuoäc 
khuûng hoaûng naøy ñoái vôùi neàn kinh teá theá giôùi trong 
thôøi gian tôùi. Tuy nhieân nhöõng phöông thöùc vaø bieän 
phaùp giaûi maõ, khaéc phuïc khuûng hoaûng cuûa caùc nöôùc 
vaø quoác teá cuõng ngaøy caøng phong phuù, ña daïng.

Noäi dung baøi vieát naøy khoâng ñi saâu vaøo nhöõng 
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giaûi phaùp kyõ thuaät nghieäp vuï, maø qua tìm hieåu 
thöïc tieãn, muoán ruùt ra nhöõng nguyeân nhaân vaø 
baøi hoïc maø caùc nöôùc ñaõ traûi nghieäm trong hai 
thaäp kyû vöøa quaª
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