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 Vaøi neùt veà khuûng hoaûng taøi chính quoác teá
Cuoäc khuûng hoaûng taøi chính theá giôùi baét ñaàu 

2 naêm tröôùc, khi giaù nhaø ñaát taïi Myõ ñi xuoáng vaø 
nhöõng khoaûn cho vay theá chaáp nhaø ôû trôû thaønh 
nhöõng khoaûn nôï khoù ñoøi, gaây aùp löïc leân heä thoáng 
ngaân haøng. Söï ñoå vôõ cuûa caùc ngaân haøng tieáp tuïc gaây 
söùc eùp leân nhöõng trung gian taøi chính khaùc, nhaát 
laø caùc coâng ty chöùng khoaùn, sau ñoù taùc ñoäng ñeán 
thò tröôøng chöùng khoaùn (TTCK) vaø khu vöïc doanh 
nghieäp. Trong nhöõng thaùng cuoái naêm 2007 vaø caû 
naêm 2008, neàn kinh teá Myõ coù daáu hieäu chöõng laïi 
vôùi moät loaït chæ soá yeáu keùm trong nhieàu lónh vöïc 
nhö coâng nghieäp, tieâu duøng, nhaø ñaát, daãn ñeán laøn 
soùng baùn thaùo cuûa caùc nhaø ñaàu tö nhaèm ruùt voán 
khoûi thò tröôøng Myõ, laøm traàm troïng theâm nguy cô 
khuûng hoaûng taøi chính vaø gaây phaûn öùng daây chuyeàn 
sang caùc neàn kinh teá khaùc treân theá giôùi. 

Khuûng hoaûng taøi chính laàn naøy ñöôïc coi laø thaûm 
hoïa kinh teá lôùn nhaát keå töø cuoäc khuûng hoaûng kinh 
teá 1929-1933, nhöng noù laïi baét ñaàu töø nöôùc Myõ, moät 
quoác gia coù heä thoáng ngaân haøng vöõng maïnh vaø an 
toaøn vaøo baäc nhaát theá giôùi. Caùc ngaân haøng ñaàu tö 
haøng ñaàu cuûa Myõ vaø ñöôïc caû theá giôùi coâng nhaän nhö 
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Lehman Brothers ñeàu phaù saûn, phaûi taùi cô caáu hoaëc 
baùn laïi cho nhöõng taäp ñoaøn khaùc. Bank of America 
suït giaûm lôïi nhuaän, caàn caét giaûm coå töùc vaø taêng voán 
theâm 10 tæ USD. Ngaân haøng tieát kieäm vaø cho vay 
lôùn nhaát nöôùc Myõ Washington Mutual tuyeân boá phaù 
saûn vaø phaûi baùn cho moät ngaân haøng khaùc, thò tröôøng 
baát ñoäng saûn Myõ veà cô baûn bò quoác höõu hoùa. 

Töø naêm 2008, khuûng hoaûng vaø suy thoaùi kinh 
teá toaøn caàu taùc ñoäng thöïc söï ñeán neàn kinh teá Vieät 
Nam, xuaát khaåu taêng chaäm do nhu caàu taïi caùc nöôùc 
nhaäp khaåu giaûm suùt, laïm phaùt taêng cao, tình hình 
saûn xuaát kinh doanh cuûa caùc doanh nghieäp trong 
nöôùc gaëp nhieàu khoù khaên, GDP döï baùo seõ khoâng 
ñaït chæ tieâu Quoác hoäi ñeà ra, v.v.

Töø thöïc tieãn phaùt trieån kinh teá, khuûng hoaûng 
taøi chính cho thaáy ba ñieåm caàn löu yù:

Thöù nhaát, phaûn öùng daây chuyeàn trong xu 
theá toaøn caàu hoùa vaø söï phaùt trieån buøng noå cuûa 
coâng ngheä thoâng tin 

Theo ñoù, söï phaùt trieån cuûa coâng ngheä thoâng 
tin, tính loûng vaø qui moâ ngaøy caøng lôùn cuûa caùc giao 
dòch taøi chính, caùc qui ñònh mang tính cuïc boä vaø 
caùc raøo caûn taøi chính thöông maïi bò baõi boû, taïo neân 
moät maïng löôùi taøi chính toaøn caàu vôùi söï gaén boù vaø 
phuï thuoäc laãn nhau giöõa caùc trung taâm taøi chính. 
Luoàng chu chuyeån voán vaø trao ñoåi thöông maïi taêng 
maïnh, giao dòch taøi chính ngaøy caøng lôùn. Caùc nguoàn 
taøi chính lôùn tröôùc ñaây chæ taäp trung taïi caùc nöôùc 
giaøu, nay ñöôïc luaân chuyeån tröïc tieáp giöõa caùc neàn 
kinh teá treân toaøn theá giôùi, keå caû qua caùc nöôùc ñöôïc 
coi laø chöa coù neàn kinh teá thò tröôøng hoaøn chænh. 
Caùc tin töùc thò tröôøng môùi nhaát nhanh choùng lan 
truyeàn giöõa caùc chaâu luïc vaø taïo ra phaûn öùng daây 
chuyeàn trong vieäc ra quyeát ñònh cuûa caùc nhaø ñaàu 
tö treân khaép theá giôùi, goùp phaàn taïo ra nhieàu cô 
hoäi ñeå phaùt trieån nhöng cuõng tieàm aån nhieàu ruûi ro. 
Khi khuûng hoaûng xaûy ra, caùc nhaø ñaàu tö nhaän ñöôïc 
nhieàu thoâng tin khaùc nhau nhöng khoâng xaùc ñònh 
ñöôïc chaát löôïng thoâng tin vaø bò taùc ñoäng taâm lyù 
naëng neà, neân thöôøng ra quyeát ñònh theo xu höôùng 
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baày ñaøn. Khi ñoù, doanh nghieäp toát cuõng nhö doanh 
nghieäp xaáu, ngaân haøng toát cuõng nhö ngaân haøng 
xaáu, v.v. Haäu quaû laø, haøng loaït ngaân haøng bò phaù 
saûn hoaëc laâm vaøo tình traïng khoù khaên.   

Veà vaán ñeà naøy, Myõ coù toång thu nhaäp quoác noäi 
chieám gaàn 30% GDP toaøn theá giôùi vaø gaàn 50% 
TTCK toaøn caàu. Theo öôùc tính, nöôùc Myõ chieám tôùi 
40% giaù trò hoaït ñoäng quaûn lyù taøi saûn vaø dòch vuï 
ngaân haøng caù nhaân cuûa theá giôùi, lónh vöïc dòch vuï 
cuûa nhöõng ngöôøi giaøu treân theá giôùi, caùc nhaø ñaàu 
tö lôùn ñeàu taäp trung taïi Myõ. Ngoaøi ra, phaûi keå ñeán 
vai troø cuûa USD, maëc duø USD ñang maát giaù maïnh 
vaø nhieàu yù kieán ñeà nghò haïn cheá söû duïng USD 
trong giao dòch kinh teá quoác teá, nhöng moái lieân heä 
giöõa caùc loaïi haøng hoùa trong giao dòch quoác teá vaø 
USD ñaõ toàn taïi töø laâu, rieâng caùc giao dòch ngoaïi 
hoái treân thò tröôøng tieàn teä vôùi USD leân tôùi 3.000 
tæ USD moãi ngaøy, giaù vaøng vaø daàu moû cuõng ñöôïc 
aán ñònh baèng USD. Theâm nöõa, coøn coù moái quan 
heä raát chaët cheõ giöõa Myõ vôùi caùc nöôùc coâng nghieäp 
phaùt trieån G7 – moät quyeàn löïc raát maïnh coù taùc 
ñoäng chi phoái thöïc söï ñeán caùc lôïi ích lieân quan vaø 
caùc vaán ñeà kinh teá theá giôùi. Vì theá, neàn kinh teá 
Myõ vaø nhöõng ñoäng thaùi trong chính saùch tieàn teä 
(CSTT) cuûa Cuïc Döï tröõ Lieân bang (FED) laø yeáu toá 
aûnh höôûng raát lôùn ñeán hoaït ñoäng cuûa thò tröôøng 
taøi chính quoác teá. Döôùi taùc ñoäng cuûa phaûn öùng daây 
chuyeàn, khuûng hoaûng baét nguoàn töø Myõ laøm traàm 
troïng theâm tình hình kinh teá theá giôùi.

Thöù hai, taùc ñoäng cuûa chu kyø kinh teá
Lyù luaän kinh teá hoïc vaø thöïc tieãn ñeàu cho thaáy, 

chu kyø kinh teá goàm 4 giai ñoaïn keá tieáp nhau, 
giai ñoaïn sau laø keát quaû phaùt trieån cuûa giai ñoaïn 
tröôùc vaø laø nguyeân nhaân cuûa giai ñoaïn tieáp theo, 
taïo thaønh voøng troøn tuaàn hoaøn, bao goàm khuûng 
hoaûng, suy thoaùi, phuïc hoài vaø thònh vöôïng, moãi 
giai ñoaïn coù ñaëc tröng rieâng, theå hieän roõ neùt nhaát 
ôû giaù caû thò tröôøng. Giaù caû xuoáng thaáp nhaát trong 
giai ñoaïn suy thoaùi, taêng daàn töø khi baét ñaàu phuïc 
hoài kinh teá, qua giai ñoaïn thònh vöôïng vaø ñaït ñænh 
cao vaøo cuoái thôøi kyø khuûng hoaûng. Caùc giai ñoaïn 
phuïc hoài vaø taêng tröôûng thöôøng raát daøi, trong 
khi giai ñoaïn khuûng hoaûng vaø suy thoaùi thöôøng 
raát ngaén do taùc ñoäng maïnh meõ cuûa phaûn öùng daây 
chuyeàn vaø taâm lyù baày ñaøn. ÖÙng vôùi moãi giai ñoaïn 
trong chu kyø kinh teá, heä thoáng ngaân haøng phaûi 
ñieàu chænh löôïng tieàn trong löu thoâng nhaèm ñaùp 
öùng yeâu caàu phaùt trieån kinh teá vaø oån ñònh giaù 
caû thò tröôøng. Trong ñoù, ngaân haøng trung öông 
(NHTW) thöôøng döïa vaøo caùc coâng cuï CSTT, phaàn 
nhieàu laø caùc coâng cuï giaùn tieáp, coù taùc ñoäng tröïc 
tieáp ñeán hoaït ñoäng kinh doanh cuûa caùc NHTM vaø 
taùc ñoäng giaùn tieáp ñeán neàn kinh teá (xem sô ñoà 
toùm taét döôùi ñaây). Döôùi taùc ñoäng cuûa caùc coâng cuï 
CSTT, caùc NHTM seõ ñieàu chænh laõi suaát vaø chính 
saùch tín duïng ñeå ñieàu chænh caùc hoaït ñoäng cho 
vay, coù taùc ñoäng tröïc tieáp ñeán caùc chæ soá kinh teá 
vó moâ trong neàn kinh teá. 

Sô ñoà truyeàn taûi taùc ñoäng cuûa caùc coâng cuï CSTT

Thöù ba, söï taán coâng cuûa caùc hoaït ñoäng ñaàu cô
Nhôø söï phaùt trieån cuûa kyõ thuaät coâng ngheä, chi 

phí saûn xuaát giaûm maïnh, laøm thay ñoåi cô caáu GDP 
theo höôùng taêng daàn tæ troïng cuûa khu vöïc dòch vuï, 
chæ rieâng thöông maïi quoác teá ñang chieám khoaûng 
55-60% GDP toaøn caàu. Tuy nhieân, khoái löôïng giao 
dòch tieàn teä coøn vöôït xa khoái löôïng giao dòch haøng 
hoùa vaø dòch vuï, heä thoáng taøi chính ngaøy caøng phaùt 
trieån vôùi nhieàu coâng cuï taøi chính môùi ñöôïc ñöa vaøo 
söû duïng. Ñieàu naøy cho thaáy, phaàn lôùn giao dòch tieàn 
teä laø caùc giao dòch duøng tieàn nhö laø taøi saûn, moät 
soá thaønh vieân tham gia thò tröôøng tieàn teä coù tæ leä 
voán hoùa raát cao vaø coù nhieàu kinh nghieäm veà kinh 
doanh taøi chính, coù khaû naêng daãn daét thò tröôøng 
bieán ñoäng theo höôùng coù lôïi cho mình vaø coù theå laøm 
caïn kieät caùc nguoàn döï tröõ ngoaïi hoái, thaäm chí voâ 
hieäu hoùa caùc chính saùch quoác gia vaø quoác teá. Veà baûn 
chaát, söï phaùt trieån ngaøy caøng môû roäng cuûa thöông 
maïi quoác teá laø yeáu toá thuùc ñaåy caùc hoaït ñoäng ñaàu 
cô, trong ñoù caùc cô hoäi kieám lôøi ñöôïc hình thaønh 
vaø khai thaùc trieät ñeå do söï khoâng nhaát quaùn vaø baát 
caäp cuûa caùc chính saùch kinh teá, ñaëc bieät laø cô cheá 
tæ giaù. Caùc nhaø giao dòch gioûi vaø nhieàu nhaø ñaàu cô 
coù theå theo ñuoåi vaø kieám lôøi baèng vieäc chaïy theo 
xu höôùng thò tröôøng vaø qui luaät bieán ñoåi trong caùc 
giai ñoaïn cuûa chu kyø kinh teá. Nhö vaäy, thò tröôøng 
tieàn teä coù aûnh höôûng raát lôùn ñeán khuûng hoaûng. 
Khi caùc bieán ñoäng thò tröôøng tieàn teä laây lan sang 
thò tröôøng coå phieáu, neáu quoác gia bò khuûng hoaûng 
khoâng ñöa ra ñöôïc nhöõng ñoái saùch phuø hôïp hay 
ñoàng baûn teä bò maát giaù, caùc nhaø ñaàu tö phaûi ñieàu 
chænh danh muïc ñaàu tö vaø chuyeån voán sang nhöõng 
quoác gia oån ñònh hôn, ñieàu naøy laïi laøm taêng nhu 
caàu ñoåi baûn teä laáy ngoaïi teä ñeå giöõ giaù trò taøi saûn 
vaø duy trì traïng thaùi ngoaïi hoái. Cuoäc khuûng hoaûng 
taøi chính toaøn caàu ñaõ cho thaáy, giaù caû theá giôùi taêng 
voït do caùc hoaït ñoäng ñaàu cô quoác teá vaøo daàu moû, 
vaøng vaø nhöõng haøng hoùa chieán löôïc khaùc, kinh teá 
theá giôùi trôû neân traàm troïng hôn vaø toác ñoä phuïc hoài 
chaäm chaïp hôn. Vieäc söû duïng ngaøy caøng ña daïng 
caùc coâng cuï vaø phöông phaùp phoøng ngöøa ruûi ro tuy 
coù lôïi cho caùc NHTM xeùt veà möùc ñoä an toaøn, nhöng 
cuõng gaây ra nhieàu ruûi ro, trong ñoù vieäc söû duïng caùc 
giao dòch phaùi sinh ñeå phoøng traùnh ruûi ro ñaõ daãn 
ñeán tình traïng aùch taéc khi coù nhieàu thaønh vieân 
thò tröôøng thöïc hieän ñoàng thôøi caùc giao dòch phoøng 
traùnh ruûi ro ñaõ gaây ra bieán ñoäng lôùn veà giaù caû, bieán 
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ñoäng naøy laïi tieáp tuïc gaây bieán ñoäng veà giaù khaùc. 
Khi giaù caû leân ñeán ñænh cao, nhieàu khoaûn tieàn ñaët 
coïc vaø theá chaáp ñoái vôùi nhöõng traïng thaùi döïa treân 
caùc coâng cuï phaùi sinh ñaõ daãn ñeán tình traïng buoäc 
phaûi thanh lyù caùc coâng cuï phaùi sinh vaø traïng thaùi 
ngoaïi hoái lieân quan. 

Hoaït ñoäng ñaàu cô cuõng xuaát hieän trong nhöõng 
ngaøy gaàn ñaây, khi kinh teá theá giôùi böôùc vaøo thôøi kyø 
suy thoaùi. Trong ñoù, söï phaùt trieån khoâng beàn vöõng 
cuûa caùc ngaønh coâng nghieäp vaø nhöõng toån thöông 
trong neàn kinh teá Myõ ñaõ taïo aùp löïc leân giaù daàu. 
Khi nguoàn voán vaøo chöùng khoaùn ñang caïn daàn, giôùi 
thöông gia vaø caùc nhaø ñaàu cô laïi ñaåy maïnh baùn 
daàu ra ñeå thu tieàn veà, ñoàng thôøi ñeå traùnh nguy cô 
giaù nhieân lieäu tieáp tuïc giaûm saâu hôn, giao dòch giao 
sau ñaõ coù luùc xuoáng döôùi 30 USD/thuøng do nhu caàu 
tieâu thuï daàu taïi Myõ, chaâu AÂu vaø Trung Quoác giaûm 
maïnh theo ñaø suy thoaùi kinh teá, maëc duø toå chöùc 
caùc nöôùc xuaát khaåu daàu moû OPEC ñaõ caét giaûm saûn 
löôïng daàu khai thaùc nhaèm ñaûm baûo caân baèng cung 
caàu vaø phuïc hoài giaù daàu treân thò tröôøng theá giôùi.

Cuøng vôùi söï taán coâng cuûa hoaït ñoäng ñaàu cô, söï 
phaùt trieån cuûa coâng ngheä thoâng tin laøm gia taêng 
caùc hoaït ñoäng kinh teá phi phaùp qua maïng internet 
treân qui moâ toaøn caàu, caùc haøng hoùa vaø dòch vuï aên 
caép ñöôïc giao dòch ngaøy caøng nhoän nhòp. Toäi phaïm 
tin hoïc khoâng chæ ñôn thuaàn laø thuû phaùp tin hoïc maø 
ñang phaùt trieån thaønh moät ngaønh coâng nghieäp kinh 
doanh, ñöôïc thöïc hieän bôûi nhöõng nhoùm toäi phaïm coù 
toå chöùc vôùi hoaït ñoäng raát tinh vi vaø chuyeân nghieäp, 
caùc phöông tieän vaø coâng ngheä phuïc vuï cho vieäc löøa 
ñaûo treân toaøn theá giôùi ñang ngaøy caøng phoå bieán 
vaø hoaøn thieän. Caùc thoâng tin taøi chính bò aên caép 
ngaøy caøng nhieàu vaø ñang ñöùng vò trí thöù hai vôùi 
tæ leä 20%, thoâng tin taøi khoaûn ngaân haøng bò ñaùnh 
caép ñöôïc rao baùn vôùi giaù 10-1.000 USD, trong khi 
giaù trò trung bình cuûa caùc taøi khoaûn bò ñaùnh caép 
vaøo khoaûng 40.000 USD, toång giaù trò caùc taøi khoaûn 
ñöôïc rao baùn töø thaùng 7/2007 ñeán ñaàu thaùng 8/2008 
leân tôùi 1,7 tæ USD. Trong ñoù, khaû naêng thaønh coâng 
vaø toác ñoä ruùt tieàn seõ quyeát ñònh möùc ñoä phoå bieán 
cuûa caùc nhoùm haøng hoùa ñöôïc rao baùn.

Taïi Vieät Nam, caùc hoaït ñoäng ñaàu cô ñaõ hình 
thaønh vaø theå hieän roõ neùt töø 2 naêm tröôùc, khi Vieät 
Nam chính thöùc laø thaønh vieân WTO vaø khoâng ngöøng 
nôùi loûng caùc qui ñònh veà ñoái vôùi caùc doanh nghieäp 
nöôùc ngoaøi, luoàng voán ñaàu tö nöôùc ngoaøi taêng maïnh 
nhaèm tìm kieám lôïi suaát ñaàu tö cao hôn vaø ña daïng 
hoùa ruûi ro, trong ñoù moät löôïng voán ñaùng keå ñöôïc 
caùc nhaø ñaàu tö tö nhaân söû duïng cho hoaït ñoäng ñaàu 
cô vaøo TTCK vaø thò tröôøng baát ñoäng saûn – nhöõng 
thò tröôøng coù möùc sinh lôøi cao vaø Vieät Nam coøn coù 
nhieàu sô hôû veà quaûn lyù giaùm saùt nhöõng lónh vöïc 
kinh doanh naøy. Ñieàu naøy ñaõ gaây nhieàu khoù khaên 
cho Chính phuû vaø NHNN trong vieäc ñieàu haønh thò 
tröôøng tieàn teä vaø tæ giaù hoái ñoaùi, nhaát laø khi caùc nhaø 
ñaàu tö nöôùc ngoaøi taêng cöôøng baùn coå phieáu ñeå thu 
tieàn veà, haäu quaû laø khan hieám tieàn maët taïi moät soá 

thôøi ñieåm, nhaát laø trong nhöõng ngaøy cuoái thaùng 10 
vöøa qua. Ñaàu naêm 2008, nhieàu ngöôøi ñaõ töøng ñaët 
caâu hoûi: Taïi sao tieàn ñoàng ñi ñaâu heát? Caùc NHTM 
vaø doanh nghieäp thieáu tieàn ñoàng, vaäy tieàn ñoàng phaûi 
naèm ôû ñaâu ñoù, khoâng loaïi tröø caùc quó ñaàu tö.             

Noã löïc cuûa caùc quoác gia trong vieäc khaéc phuïc 
haäu quaû khuûng hoaûng

Ñeå ñoái phoù vôùi khuûng hoaûng, caùc NHTW ñaõ 
taêng cöôøng quaûn lyù tieàn teä vaø heä thoáng thanh toaùn 
nhaèm kieåm soaùt löôïng tieàn cung öùng, trong ñoù coâng 
cuï phoå bieán laø ñieàu chænh laõi suaát cô baûn vaø xöû lyù 
nôï vay nhaèm hoã trôï caùc NHTM vaø doanh nghieäp 
gaëp khoù khaên:    

–	 FED ñaõ ñöa ra nhieàu bieän phaùp trieät ñeå 
nhaèm thaùo gôõ khoù khaên, tieán haønh mua laïi thöông 
phieáu vaø caùc khoaûn nôï ngaén haïn töø caùc coâng ty, 
muïc ñích laø taïo ra moät thò tröôøng cho nhöõng khoaûn 
nôï naøy vaø giaûm aùp löïc leân thò tröôøng tín duïng. Boä 
Taøi chính phaûi mua coå phieáu cuûa moät soá ngaân haøng, 
moät phaàn trong keá hoaïch cöùu trôï 700 tæ USD, xöû 
lyù nhöõng khoaûn nôï xaáu; 

–	 Chính phuû Anh phaûi bôm 50 tæ Baûng ñeå cöùu 
caùc NHTM vaø seõ chi 200 tæ USD ñeå hoã trôï thanh 
khoaûn cho caùc NHTM nhaèm oån ñònh thò tröôøng taøi 
chính. Thuïy Só, Ñan Maïch theo chaân VQ Anh vaø 
Ireland taêng tæ leä baûo ñaûm cho caùc khoaûn tieàn göûi 
cuûa ngöôøi daân. Chính phuû Ñöùc phaûi chi theâm 15 tæ 
Euro (töông ñöông 20,3 tæ USD) ñeå cöùu caùc ñaïi gia 
cho vay baát ñoäng saûn Hypo Real Estate, tröôùc ñoù 
ngaân haøng naøy ñaõ ñöôïc bôm 35 tæ Euro, Thuû töôùng 
Italy Silvio Berlusconi cuõng vaän ñoäng thoâng qua 
giaûi phaùp cöùu trôï thò tröôøng taøi chính. Chính phuû 
Iceland phaûi vay 5,4 tæ USD cuûa Lieân bang Nga ñeå 
traû nôï nöôùc ngoaøi vaø cöùu caùc ngaân haøng, thaû noåi 
baûn teä vaø ngöng taát caû giao dòch chöùng khoaùn. Ngaøy 
10/10/2008, Boä tröôûng Taøi chính 7 neàn kinh teá haøng 
ñaàu theá giôùi ñöa ra keá hoaïch haønh ñoäng 5 ñieåm nhaèm 
ñoái phoù vôùi khuûng hoaûng taøi chính ñang lan roäng, 
khoâi phuïc luoàng voán vaø hoã trôï taêng tröôûng kinh teá. 
Ngaøy 19/10, Myõ vaø chaâu AÂu ñaõ quyeát ñònh toå chöùc 
haøng loaït hoäi nghò quoác teá caáp cao nhaèm tìm caùch 
caûi toå heä thoáng taøi chính quoác teá, muïc tieâu laø thaûo 
luaän veà cuoäc khuûng hoaûng hieän thôøi vaø vaïch ra moät 
soá nguyeân taéc chæ ñaïo cho nhöõng cuoäc hoïp tieáp theo; 

–	 Ngaân haøng Theá giôùi tuyeân boá seõ hoã trôï 
caùc nöôùc ngheøo vaø caùc nöôùc ñang phaùt trieån vöôït 
qua khuûng hoaûng, giuùp caùc nöôùc Ñoâng AÙ vaø doanh 
nghieäp tö nhaân taïi Ñoâng AÙ khaéc phuïc haäu quaû 
khuûng hoaûng thoâng qua vieäc taêng voán cho vay, ñaàu 
tö giaùn tieáp vaø caùc chöông trình an sinh xaõ hoäi;

–	 Taïi Chaâu AÙ, Thaùi Bình Döông, caùc NHTW 
caùc nöôùc coù nhöõng phaûn öùng khaùc nhau tuøy tình 
hình taøi chính cuûa caùc NHTM vaø khaû naêng cuûa neàn 
kinh teá trong vieäc ñoái phoù vôùi taùc ñoäng cuûa khuûng 
hoaûng, trong ñoù caùc neàn kinh teá lôùn trong khu vöïc 
ñaõ ñoàng loïat taêng tæ leä baûo hieåm tieàn göûi. Australia 
cam keát ñaûm baûo an toaøn cho caùc khoaûn tieàn göûi 



daân cö taïi caùc ngaân haøng vaø TCTD trong voøng 
3 naêm, New Zealand nhaäp cuoäc vôùi cam keát baûo 
hieåm tieàn göûi taïi caùc ngaân haøng baùn leû trong voøng 
2 naêm. Chính quyeàn Hoàng Koâng cam keát baûo veä 
taát caû caùc khoaûn tieàn göûi, chöù khoâng chæ baûo hieåm 
nhöõng khoaûn tieàn göûi döôùi 100.000 HK$ (töông 
ñöông 12.800 US$). Sau khi ñaït ñöôïc thoûa thuaän 
vôùi FED veà ñoåi Yeân Nhaät laáy 120 tæ USD, NHTW 
Nhaät Baûn ñaõ phaùt ñi thoâng ñieäp seõ trôï caáp löôïng 
tieàn khoâng giôùi haïn cho caùc NHTM nhaèm laøm tan 
baêng thò tröôøng cho vay theá chaáp ñang ngöng treä, 
ñoàng thôøi hoã trôï caùc coâng ty ñang thieáu tieàn maët, 
mua traùi phieáu chính phuû vaø coå phieáu ngaân haøng. 
Haøn Quoác chi 130 tæ USD (töông ñöông 13% GDP) 
ñeå choáng laïi khuûng hoaûng vaø giaûm moái lo ngaïi veà 
nguy cô thò tröôøng taøi chính trong nöôùc suïp ñoå, 
trong ñoù 30 tæ USD ñeå hoã trôï thanh khoaûn cho caùc 
ngaân haøng ñang gaëp khoù khaên do caùc khoaûn ñaàu 
tö ra nöôùc ngoaøi, phaàn coøn laïi duøng ñeå baûo ñaûm 
caùc khoaûn vay, ñoàng thôøi chi theâm 750 trieäu USD 
cho Ngaân haøng Coâng nghieäp ñeå hoã trôï caùc doanh 
nghieäp vöøa vaø nhoû ñang gaëp khoù khaên. Ñaøi Loan, 
Indonesia, Philippines cam keát baûo veä taøi saûn cuûa 
coâng daân trong tröôøng hôïp ngaân haøng bò phaù saûn.

Baøi hoïc ñoái vôùi heä thoáng ngaân haøng Vieät Nam
Nhaèm haïn cheá taùc ñoäng cuûa khuûng hoaûng, töø 

cuoái naêm 2006, NHNN ñaõ ñöa ra nhieàu bieän phaùp 
thaùo gôõ khoù khaên, ñoàng thôøi kieåm soaùt chaët cheõ 
tình hình hoaït ñoäng cuûa caùc NHTM. Ñaùng chuù yù, 
ñaàu naêm 2008, NHNN ñaõ thöïc hieän CSTT thaét chaët 
nhaèm kieàm cheá laïm phaùt vaø ñieàu chænh löôïng tieàn 
trong löu thoâng phuø hôïp vôùi khaû naêng taêng tröôûng 
thöïc teá cuûa neàn kinh teá, taêng cöôøng quaûn lyù ngoaïi 
hoái nhaèm oån ñònh tæ giaù vaø thò tröôøng ngoaïi hoái, baét 
buoäc 41 TCTD mua 20.300 tæ VND tín phieáu NHNN, 
tieáp tuïc taêng döï tröõ baét buoäc vaø laõi suaát cô baûn. 

Khuûng hoaûng taøi chính toaøn caàu ñöôïc coi laø nhöõng 
bieán ñoäng khoù kieåm soaùt vôùi nhöõng taùc ñoäng khoâng 
theå döï baùo tröôùc ñöôïc, caùc cô quan quaûn lyù taøi chính 
taïi nhöõng quoác gia bò khuûng hoaûng döôøng nhö khoâng 
theå kieåm soaùt ñöôïc moät caùch chính xaùc nhöõng yeáu toá 
phaùt sinh ruûi ro heä thoáng maø chæ coù khaû naêng haïn 
cheá taùc haïi cuûa khuûng hoaûng. Ñieàu naøy ñoøi hoûi phaûi 
xaây döïng ñöôïc moät cô caáu quaûn lyù phuø hôïp, ñaûm baûo 
tính linh hoaït trong xu theá toaøn caàu hoùa vôùi moâi 
tröôøng phaùt trieån nhanh choùng vaø naêng ñoäng. Ñoàng 
thôøi, caàn taêng cöôøng hôïp taùc quoác teá trong vieäc thieát 
laäp moät cô cheá kieåm soaùt khuûng hoaûng höõu hieäu lieân 
quan ñeán caùc toå chöùc taøi chính quoác teá vaø heä thoáng 
quoác teá, coù khaû naêng phong toûa khuûng hoaûng trong 
moät phaïm vi nhoû trong heä thoáng taøi chính quoác teá. 

Ñoái vôùi NHNN noùi rieâng vaø heä thoáng taøi chính 
trong nöôùc noùi chung, caàn xaây döïng ñöôïc heä thoáng 
giaùm saùt taøi chính höõu hieäu, coù khaû naêng löôøng 
tröôùc ñöôïc nhöõng nguy cô ñe doïa tính oån ñònh cuûa heä 
thoáng, sôùm thieát laäp heä thoáng caûnh baùo sôùm khuûng 
hoaûng taøi chính nhaèm taêng cöôøng khaû naêng kieåm 
soaùt nhöõng roái loaïn thò tröôøng, taêng cöôøng quaûn lyù 

caùc thaønh vieân thò tröôøng vaø nhöõng hoaït ñoäng taøi 
chính xuyeân suoát caùc thò tröôøng taøi saûn khaùc nhau, 
naâng cao hieäu löïc quaûn lyù vaø giaùm saùt caùc luoàng voán 
vaøo, ñieàu chænh linh hoaït tæ giaù hoái ñoaùi nhaèm giaûm 
thieåu caùc cuù soác töø beân ngoaøi. Theo ñoù, NHNN caàn 
theo doõi dieãn bieán caân ñoái tieàn teä thöïc (M/P) vaø can 
thieäp treân thò tröôøng ngoaïi hoái trong tröôøng hôïp caàn 
thieát nhaèm ñaûm baûo giaù trò noäi teä vaø duy trì ñöôïc 
löôïng tieàn cung öùng phuø hôïp vôùi nhu caàu veà tieàn teä.

Ñoái vôùi caùc NHTM, khuûng hoaûng taøi chính toaøn 
caàu ñaõ gaây nhieàu taùc ñoäng tieâu cöïc ñeán caùc NHTM, 
khoâng lieân quan ñeán qui moâ hoaït ñoäng, khaû naêng 
veà nguoàn voán vaø tình hình taøi chính cuûa ngaân haøng, 
ña soá ngaân haøng toàn taïi ñöôïc trong caïnh tranh laø 
nhöõng ngaân haøng coù chieán löôïc kinh doanh daøi 
haïn, ñieàu naøy ñaët ra nhieàu caâu hoûi cho caùc ban laõnh 
ñaïo ngaân haøng trong vieäc tìm ra giaûi phaùp phoøng 
ngöøa vaø haïn cheá taùc ñoäng cuûa khuûng hoaûng. Trong 
ñoù, moãi NHTM caàn xaây döïng ñöôïc chieán löôïc phaùt 
trieån vaø chieán löôïc quaûn trò kinh doanh, ñoàng thôøi 
coi troïng coâng taùc döï baùo döïa treân neàn taûng coâng 
ngheä thoâng tin hieän ñaïi, chaét loïc kinh nghieäm toát 
ñeå hoaït ñoäng, goùp phaàn naâng cao hieäu löïc quaûn lyù 
vaø ñieàu haønh, phaân tích vaø phoøng ngöøa ruûi ro, ñaûm 
baûo an toaøn trong moïi tình huoáng. Caùc NHTM caàn 
chuû ñoäng ñoái phoù vôùi nhöõng thay ñoái, nhaát laø nhöõng 
bieán ñoäng töø beân ngoaøi, bao goàm nguy cô khuûng 
hoaûng, taùc ñoäng cuûa chu kyø kinh teá, khaû naêng taán 
coâng cuûa hoaït ñoäng ñaàu cô, baûo veä vaø giaûm thieåu 
haäu quaû cuûa caùc cuoäc taán coâng cuûa tin taëc. 

Caùc NHTM Vieät Nam caàn khaån tröông ñoåi môùi 
cô caáu toå chöùc theo höôùng phaân ñònh caùc phoøng ban 
theo saûn phaåm, chuyeån töø loaïi hình nghieäp vuï sang 
theo ñoái töôïng khaùch haøng vaø saûn phaåm, taùch baïch 
cho vay chính saùch vaø cho vay thöông maïi, raø soaùt 
nhöõng loaïi saûn phaåm coù khaû naêng tích luõy ruûi ro 
vaø caùc saûn phaåm phaùi sinh, phaân bieät khu vöïc saûn 
xuaát thöïc vaø kinh teá ñaàu cô.   

Xaây döïng cô cheá quaûn lyù hieäu quaû theo höôùng 
naâng cao quyeàn löïc cuûa HÑQT. Theo ñoù, HÑQT coù 
quyeàn boû phieáu tín nhieäm ñoái vôùi toång giaùm ñoác 
ñieàu haønh, boä phaän kieåm soaùt vaø kieåm toaùn noäi boä 
chæ tröïc thuoäc HÑQT nhöng hoaït ñoäng ñoäc laäp vôùi 
ban ñieàu haønh. Quy ñònh moät soá quyeàn haïn nhaát 
ñònh cuûa caùc coå ñoâng nöôùc ngoaøi trong vieäc tham 
gia caùc quyeát saùch hoaït ñoäng cuûa ngaân haøng. Xaây 
döïng caùc chuaån möïc quoác teá veà qui trình nghieäp vuï 
quaûn trò ruûi ro, quaûn lyù tín duïng, quaûn lyù taøi saûn, 
quaûn lyù ñaàu tö, kieåm toaùn noäi boä, v.v. 

Thaønh laäp theâm ban quaûn lyù ruûi ro ñeå giuùp 
HÑQT phaân tích, xaây döïng chuaån möïc vaø quaûn lyù 
ruûi ro toaøn heä thoáng, goùp phaàn naâng cao hieäu löïc 
quaûn lyù cuûa HÑQT, nhaát laø quaûn lyù chieán löôïc vaø 
quaûn trò ruûi ro. Thaønh laäp boä phaän quaûn lyù taøi saûn 
nôï vaø taøi saûn coù nhaèm taêng cöôøng hieäu löïc quaûn 
trò ñieàu haønh vaø chaát löôïng kieåm tra, kieåm soaùt 
hoaït ñoäng ngaân haøngª 
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