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(Tieáp theo soá 36)

Dieãn bieán khuûng hoaûng
Cuoái naêm 2004, söï phuïc hoái kinh teá cuûa Myõ 

cuøng vôùi nguy cô laïm phaùt gia taêng ñaõ buoäc FED 
lieân tuïc taêng laõi suaát (Bieåu ñoà 1). Haàu heát hôïp 
ñoàng vay mua nhaø aùp duïng laõi suaát thaû noåi. Laõi 
suaát taêng khieán moùn nôï vay mua nhaø taêng voït 
trong khi giaù nhaø baét ñaàu chöõng laïi vaø giaûm khieán 
ngöôøi mua nhaø theá chaáp laâm vaøo nguy cô khoâng 
thanh toaùn ñöôïc nôï hoaëc thaäm chí phaûi baùn hay 
bò tòch thu nhaø.

Naêm 2006 thò tröôøng baát ñoäng saûn suït giaûm 
maïnh. Thaùng 8/2006, chæ soá xaây döïng nhaø cuûa Myõ 
giaûm hôn 40% so vôùi cuøng kyø naêm tröôùc. Tính ñeán 
thaùng 11/2007, giaù nhaø ñaát trung bình ôû Myõ giaûm 
khoaûng 8% so vôùi möùc ñænh ñieåm naêm 2006. Keå töø 
thaùng 2/2008, giaù baát ñoäng saûn ñöôïc döï ñoaùn tieáp 
tuïc giaûm cho ñeán khi löôïng nhaø toàn giaûm xuoáng 
möùc cho pheùp vaø öôùc tính coù theå giaûm tôùi 15 - 20% 
trong thôøi gian tieáp theo, ñoàng thôøi vieäc kinh doanh 
nhaø môùi ôû Myõ cuõng bò giaûm kyû luïc 26,4% - möùc 
giaûm maïnh nhaát keå töø naêm 1991. Hôn nöõa, khoaûng 
4 trieäu nhaø hieän khoâng baùn ñöôïc, bao goàm gaàn 

2,9 trieäu nhaø boû troáng ñaõ nhen nhoùm leân nguy cô 
khuûng hoaûng tín duïng treân thò tröôøng cho vay caàm 
coá döôùi tieâu chuaån. Nhöõng yeáu toá noùi treân laøm cho 
loøng tin ngaøy caøng suy giaûm maïnh khieán thò tröôøng 
nhaø ñaát cuûa Myõ rôi vaøo tình traïng ñoùng baêng, thò 
tröôøng taøi chính cuõng nhö thò tröôøng ñòa oác cuûa Myõ 
laïi caøng gaëp khoù khaên. Tyû leä vôõ nôï taêng leân, ñaëc 
bieät laø nhöõng khoaûn vay döôùi tieâu chuaån

Bieåu ñoà: Doanh soá baùn nhaø ôû Myõ giai ñoaïn 
1995-2007
Nguoàn: http://www.cuna.org

TS. Leâ Phan Thò Dieäu Thaûo

Kinh nghieäm 
cho hoaït ñoäng 
ngaân haøng 
cuûa Vieät Nam

 Töø thaùng 3/2007 nhieàu taäp ñoaøn taøi chính cho 

taøi chính 
Myõ

Khuûng hoaûng



8 Soá 37 °  Thaùng 4/2009

NGHIEÂN CÖÙU - TRAO ÑOÅI

vay theá chaáp BÑS ñaõ coâng boá nhöõng khoaûn thua 
loã gaàn 150 tyû USD töø caùc khoaûn nôï xaáu, trong ñoù 
coù hôn 50% lieân quan tôùi caùc khoaûn cho vay mua 
nhaø. Tuy nhieân, daáu hieäu khuûng hoaûng ñaàu tieân 
naøy ñaõ khoâng ñöôïc Chính phuû cuõng nhö giôùi taøi 
chính Myõ nhìn nhaän ñuùng möùc neân khoâng coù giaûi 
phaùp kòp thôøi. Chæ ñeán khi moät loaït caùc “ñaïi gia” 
ngaân haøng vaø tín duïng cuûa Myõ chao ñaûo thì tình 
hình ñaõ trôû neân quaù muoän.

Nhöõng toå chöùc taøi chính khoång loà cuûa Myõ bò phaù 
saûn nhö Bear Stearns - ngaân haøng ñaàu tö lôùn thöù 5 
cuûa Myõ bò JP Morgan Chase mua lai, Fannie Mae 
vaø Freddie Mac, Lehman Brothers, Merrill Lynch, 
AIG (American International Group)- taäp ñoaøn baûo 
hieåm lôùn nhaát Theá giôùi maát khaû naêng thanh toaùn, 
Washington Mutual Inc v.v….

Ngaân haøng nöôùc ngoaøi ñaàu tieân bò khoù khaên laø: 
Ngaân haøng IKB (Ñöùc), Northern Rock- ngaân haøng 
cho vay theá chaáp lôùn thöù 5 cuûa Anh- bò quoác höõu 
hoùa, Taäp ñoaøn Centro Properties (UÙc), Ngaân haøng 
lôùn nhaát Thuî Só UBS coâng boá trích laäp döï phoøng 
4 tyû USD, naâng toång soá tieàn trích laäp döï phoøng 
leân 18,4 tyû USD do nhöõng thaát thoaùt lieân quan ñeán 
cuoäc khuûng hoaûng cho vay caàm coá. 

Trong moät noã löïc phoái hôïp chöa töøng coù tieàn leä, 
Cuïc döï tröõ lieân bang Myõ (FED), Ngaân haøng Trung 
öông chaâu AÂu (ECB) vaø nhieàu ngaân haøng trung 
öông caùc nöôùc khaùc ñaõ ñoàng loaït caét giaûm laõi suaát 
ñoàng thôøi thoâng qua löôïng voán trôï caáp khoång loà leân 
ñeán haèng traêm trieäu USD nhaèm giaûm aûnh höôûng 
nghieâm troïng cuûa cuoäc khuûng hoaûng taøi chính toài 
teä nhaát keå töø cuoäc Ñaïi suy thoaùi naêm 1930. Cuoäc 
khuûng hoaûng khoâng chæ laøm caùc ñònh cheá taøi chính 
phaù saûn, heä thoáng tieàn teä yeáu keùm, thò tröôøng chöùng 
khoaùn toaøn caàu lieân tuïc rôùt giaù maø noù coøn laøm suy 
thoaùi kinh teá vaø khuûng hoaûng xaõ hoäi. Tröôùc heát, 
haèng ngaøn ngöôøi khoâng coøn nôi cö truù, haèng trieäu 
ngöôøi thaát nghieäp, toác ñoä taêng tröôûng GDP chaäm 
laïi, saûn xuaát ñình ñoán, giaù daàu thoâ giaûm maïnh, 
ngaân saùch nhaø nöôùc thaâm huït v.v…

Kinh nghieäm cho hoaït ñoäng ngaân haøng taïi 
Vieät Nam

So saùnh neàn kinh teá môùi noåi cuûa Vieät Nam vôùi 
trung taâm kinh teá lôùn nhaát Theá giôùi laø moät vieäc 
laøm khaäp kheånh vaø aáu tró. Tuy nhieân, do vieäc löa 
choïn phaùt trieån neàn kinh teá Vieät Nam theo cô cheá 
thò tröôøng theo ñònh höôùng XHCN vaø cuõng nhö vì 
möùc ñoä hoäi nhaäp ngaøy caøng saâu roäng vaøo neàn kinh 
teá Theá giôùi, caùc nhaø quaûn lyù kinh teá vó moâ Vieät 
Nam khoâng theå baøng quan tröôùc dieãn bieán hieän 
nay cuûa neàn kinh teá toaøn caàu. 

Xeùt veà nguyeân nhaân gaây khuûng hoaûng. Taïi Vieät 
Nam, hoaït ñoäng chöùng khoaùn hoùa caùc khoaûn cho vay, 
chöùng khoaùn hoùa taøi saûn coù chöa ñöôïc pheùp thöïc hieän 
neân möùc ñoä taùc ñoäng tröïc tieáp cuûa ruûi ro tín duïng 
ñeán thò tröôøng chöùng khoaùn chöa cao. Tuy nhieân, 
neàn kinh teá Vieät Nam cuõng coù nhieàu neùt töông ñoàng 

vôùi neàn kinh teá Myõ. Ñoù laø, hieän töôïng “bong boùng 
trong giaù baát ñoäng saûn” giai ñoaïn cuoái 2006 – ñaàu 
2008; söï gia taêng tín duïng baát ñoäng saûn, hoaëc caùc 
khoaûn cho vay ñöôïc ñaûm baûo baèng baát ñoäng saûn; 
heä thoáng giaùm saùt taøi chính tieàn teä keùm hieäu quaû 
vaø cuõng nhö söï thieáu linh hoaït trong quaûn lyù kinh 
teá vó moâ cuûa Chính phuû. Ñoù laø nguy cô veà vieäc giaûm 
kim ngaïch xuaát khaåu do chi tieâu toaøn caàu giaûm suùt, 
löôïng voán FDI vaøo Vieät Nam seõ chaäm giaûi ngaân, 
ODA gæam do GDP toaøn caàu chöïng laïi v.v…. Vì vaäy, 
nghieân cöùu dieãn bieán khuûng hoaûng taøi chính cuûa 
Myõ ñeå tìm baøi giôùi haïn, ngöôøi vieát ñeà xuaát caùc giaûi 
phaùp vôùi heä thoáng ngaân haøng Vieät Nam nhö sau:

Vôùi caùc NHTM
Thöù nhaát, caùc ngaân haøng caàn tuaân thuû ñuùng 

caùc quy ñònh vaø quy cheá cho vay, theo ñoù, ñeå baûo 
ñaûm tính tuaân thuû, hoaït ñoäng kieåm soaùt noäi boä ngaân 
haøng phaûi thöôøng xuyeân giaùm saùt vaø quaûn lyù ruûi 
ro coù heä thoáng vaø theo moät tieâu chuaån thoáng nhaát. 
Ñoái vôùi caùc khoaûn vay baát ñoäng saûn, ngaân haøng caàn 
chuù troïng ñeán vieäc ñaùnh giaù khaû naêng traû nôï cuûa 
khaùch haøng, phöông aùn kinh doanh hieäu quaû hôn 
laø chuù troïng ñeán taøi saûn theá chaáp laø baát ñoäng saûn.

Thöù hai, veà vieäc xaùc ñònh laõi suaát trong cho 
vay baát ñoäng saûn Hieän nay, caùc ngaân haøng cho vay 
vôùi thôøi haïn töø 10 - 30 naêm vaø laõi suaát cho vay 
tính theo laõi suaát thò tröôøng. Löu yù, vieäc tính khaû 
naêng traû nôï cuûa khaùch haøng taïi thôøi ñieåm vay voán, 
caùc ngaân haøng thöôøng duøng laõi suaát cho vay ôû thôøi 
ñieåm hieän taïi, khoâng chuù yù ñeán laõi suaát taêng theo 
thôøi gian do caùc yeáu toá khaùc nhau taùc ñoäng nhö laïm 
phaùt, tyû giaù, caïnh tranh… Do vaäy, vieäc xuaát hieän 
ruûi ro laõi suaát taêng laøm khaùch haøng khoù coù khaû 
naêng traû nôï trong töông lai laø ñieàu coù theå xaûy ra. 
Vì vaäy, ngaân haøng neân coù nhöõng giaûi phaùp phoøng 
ngöøa ngay töø baây giôø.

Thöù ba, naâng cao hieäu quaû hoaït ñoäng döï baùo 
giaùm saùt döï baùo saép tôùi ñaây, caùc loaïi hình hoaït 
ñoäng kinh doanh khaùc seõ phaùt trieån nhö vieäc mua 
baùn coâng ty, mua baùn nôï, caùc saûn phaåm phaùi sinh, 
chöùng khoaùn hoùa caùc khoaûn cho vay, chöùng khoaùn 
hoùa baát ñoäng saûn... caøng laøm cho thò tröôøng taøi 
chính, ngaân haøng phaùt trieån maïnh. Do vaäy, vieäc 
quaûn lyù ruûi ro seõ ngaøy moät khoù khaên. Caùc ngaân 
haøng caàn naâng cao hôn nöõa coâng taùc giaùm saùt vaø 
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quaûn trò ruûi ro, döï baùo vaø phoøng ngöøa ruûi ro trong 
hoaït ñoäng, ruûi ro thanh khoaûn, taïo söï oån ñònh vaø 
phaùt trieån cho hoaït ñoäng ngaân haøng. Ñaëc bieät thò 
tröôøng baát ñoäng saûn gaén lieàn vôùi hoaït ñoäng cho 
vay cuûa ngaân haøng, neân caùc ngaân haøng caàn coù quy 
cheá roõ raøng vaø naêng ñoäng cho vieäc ñaàu tö vaøo thò 
tröôøng naøy, trong ñoù vieäc ñaøo taïo vaø naâng cao yù 
thöùc traùch nhieäm, trình ñoä naêng löïc thaåm ñònh 
ñaùnh giaù cuûa caùc nhaân vieân tín duïng laø raát quan 
troïng, baûo ñaûm chính xaùc ngay töø khaâu ban ñaàu 
cuûa quaù trình cho vay ñoái vôùi lónh vöïc baát ñoäng saûn 
laø phöông phaùp phoøng choáng ruûi ro hieäu quaû nhaát. 

Vôùi Ngaân haøng Nhaø Nöôùc
Trong 8 nhoùm giaûi phaùp kieàm cheá laïm phaùp cuûa 

Chính phuû, chính saùch tieàn teä ñaõ taùc ñoäng nhanh 
ñeán löôïng cung tieàn trong neàn kinh teá vaø goùp phaàn 
ñaùng keå vaøo vieäc kieàm möùc ñoä maát giaù cuûa ñoàng 
tieàn. Tuy nhieân, thöïc hieän chính saùch naøy khieán 
neàn kinh teá ñaõ phaûi traû giaù; tröôùc heát laø caùc doanh 
nghieäp khoù tieáp caän nguoàn voán töø ngaân haøng, chi 
phí söû duïng voán gia taêng laøm giaûm naêng löïc caïnh 
tranh cuûa doanh nghieäp, cuûa haøng hoùa Vieät Nam 
treân thò tröôøng theá giôùi. Thöù hai, ñoái vôùi caùc ñònh 
cheá taøi chính trung gian, chi phí quaûn trò ruûi ro, 
chi phí söû duïng voán... cuûa NHTM gia taêng quaù möùc, 
chieán löïoc kinh doanh cuûa NHTM phaûi ñieàu chænh, 
nôï xaáu gia taêng, heä soá sinh lôïi giaûm suùt, heä soá an 
toaøn cuûa NHTM keùm v.v… 

Thöù nhaát NHNN caàn hoã trôï caùc NHTM bò khoù 
khaên vì ruûi ro thanh khoaûn, laõi suaát, tín duïng trong 
thôøi gian qua. Thaät vaäy, nhöõng ruûi ro caùc NHTM 
ñang gaùnh chòu khoâng chæ do hoaït ñoäng cuûa NHTM 
khoâng hieäu quaû maø coøn do taùc ñoäng cuûa kinh teá 
toaøn caàu. Veà baûn chaát NHTM cuõng laø doanh nghieäp 
neân NHTM cuõng bò taùc ñoäng xaáu cuûa cuoäc khuûng 
hoaûng. Ngoaøi ra, trong 8 bieän phaùp kieåm soaùt laïm 
phaùt cuûa Chính phuû, NHTM cuõng goùp phaàn raát 
lôùn trong vieäc thöïc hieän toát caùc giaûi phaùp thaét 
chaët tieàn teä giuùp bình oån kinh teá. Trong töông lai, 
NHTM ñang ñöùng tröôùc aùp löïc veà thöïc hieän giaûm 
laõi suaát cô baûn cuûa NHNN, kho  khaên cuûa NHTM 
caàn ñöôïc hoã trôï. Ñöôïc nhö vaäy neàn taøi chính tieàn 
teä seõ oån ñònh hôn. 

Thöù hai, baøi hoïc veà giaùm saùt taøi chính vaø kieåm 
soaùt ruûi ro. Taïi Vieät Nam, söï ra ñôøi cuûa caùc taäp 
ñoaøn taøi chính ngaân haøng khoâng chæ laøm cho hoaït 
ñoäng kinh doanh tieàn teä cuûa Vieät Nam ngaøy caøng 
phaùt trieån, phöùc taïp maø coøn laøm cho hoaït ñoäng 
giaùm saùt taøi chính khoù khaên hôn. NHNN vaø Boä Taøi 
Chính caàn thoáng nhaát trong vieäc thieát laäp moät toå 
chöùc giaùm saùt hoaït ñoäng taøi chính, chöùng khoaùn, 
baûo hieåm nhaèm ñaùnh giaù, phaân loaïi, caûnh baùo caùc 
ñònh cheá taøi chính ñeå naâng cao tính an toaøn trong 
heä thoáng, phoøng ngöøa ruûi ro 

Thöù ba, NHNN vaø Boä Taøi chính chæ ñaïo vaø yeâu 
caàu caùc NHTM, caùc taäp ñoaøn kinh teá raø soaùt ngay 
caùc khoaûn tieàn göûi vaø ñaàu tö taïi caùc NHTM, toå chöùc 
taøi chính nöôùc ngoaøi cuõng nhö caùc khoaûn vay cuûa 
caùc toå chöùc naøy. Töø ñoù, thöïc hieän bieän phaùp caàn 

thieát, thích hôïp nhö: Cô caáu laïi danh muïc ñaàu tö, 
ruùt voán... (ñoái vôùi caùc khoaûn cho vay, ñaàu tö) nhaèm 
ñaûm baûo tính thanh khoaûn; traû nôï tröôùc haïn, baûo 
hieåm laõi suaát (ñoái vôùi caùc khoaûn ñi vay) ñeå giaûm 
thieåu nguy cô maát voán hoaëc taêng chi phí do toå chöùc 
taøi chính nöôùc ngoaøi bò phaù saûn, do laõi suaát treân 
thò tröôøng quoác teá taêng cao...; raø soaùt hoaït ñoäng 
ñaàu tö, kinh doanh cuûa caùc ngaân haøng ñaàu tö nöôùc 
ngoaøi taïi Vieät Nam.

Thöù tö,  naâng cao hieäu quaû vieäc ñieàu haønh 
chính saùch tieàn teä. Ñieàu haønh hieäu quaû neàn tieàn 
teä laø troïng traùch cuûa NHNN. Ñeå thöïc hieän caùc muïc 
tieâu kinh teá vó moâ nhö: taêng tröôûng GDP, giaûm tyû 
leä thaát nghieäp, taêng thu nhaäp bình quaân ñaàu ngöôøi, 
kieåm soùat tyû leä laïm phaùt v.v…  NHNN caàn phoái 
hôïp vôùi caùc Boä Ngaønh thöïc hieän toát chính saùch ñaàu 
tö, thöông maïi, taøi chính, tieàn teä v.v… Vôùi nhöõng 
neùt ñaëc thuø trong vaän haønh, moãi chính saùch ñeàu 
coù nhöõng möùc taùc ñoäng khaùc nhau ñeán neàn kinh 
teá. Coù nhöõng chính saùch taïo ñoä beàn vöõng cho neàn 
kinh teá nhöng caàn thôøi gian trieån khai laâu vaø taùc 
ñoäng ñeán neàn kinh teá chaäm nhö chính saùch ñaàu 
tö, chính saùch thöông maïi… . Moät vaøi chính saùch 
coù taùc ñoäng nhanh nhö: chính saùch taøi chính (thueá, 
giaù caû ...), vaø chính saùch tieàn teä (tín duïng, laõi suaát, 
döï tröõ baét buoäc, tyû giaù ..). Trong ñieàu haønh tieàn teä, 
NHNN caàn tuaân thuû nguyeân taéc “Boä ba baát khaû 
thi” trong vieäc ñieàu haønh chính saùch tyû giaù, quaûn 
lyù voán nöôùc ngoaøi, vaø laõi suaát 

Thöù naêm, NHNN caàn sôùm ban haønh “Cô cheá 
tieáp nhaän vaø xöû lí caùc toå chöùc taøi chính ngaân haøng 
bò khuûng hoaûng”. Neáu ñöôïc thöïc hieän toát thì laàn ñaàu 
tieân Vieät Nam seõ coù moät cô cheá tieáp nhaän vaø xöû lí 
ñoàng boä caùc ngaân haøng khi khuûng hoaûng vaø ñoå vôõ. 
Nhö vaäy, keå töø nay caùc toå chöùc tín duïng khi gaëp söï 
coá, coù nguy cô daãn ñeán ñoå vôõ seõ ñöôïc tieáp nhaän vaø 
xöû lí theo moät quy trình chuaån, haïn cheá haäu quaû ôû 
möùc thaáp nhaát vaø baûo veä quyeàn lôïi cuûa ngöôøi göûi 
tieàn, ñoàng thôøi seõ taïo ra moät moâi tröôøng phaùp lí 
cho vieäc giaûi quyeát phaù saûn, giaûi theå phuø hôïp vôùi 
ñaëc thuø cuûa hoaït ñoäng tieàn teä vaø ngaân haøng, thieát 
laäp ñöôïc moät toå chöùc ñaàu moái chòu traùch nhieäm ñaàu 
moái trong xöû lí khuûng hoaûng. 

Ñoái phoù vôùi “côn baõo” taøi chính hieän nay, beân 
caïnh noã löïc cuûa chính mình, NHTM caàn söï hoã 
trôï cuûa Chính phuû, NHNN vaø caû coäng ñoàng. Caùc 
beân caàn töông taùc ñeå ñöa neàn kinh teá Vieät Nam 
vöôït qua soùng gioù, ñeå naâng cao naêng löïc caïnh 
tranh cuûa haøng hoùa dòch vuï, cuûa doanh nghieäp, 
cuûa Vieät Nam treân thò tröôøng Theá giôùi vaø trong 
khu vöïc.Mª

Taøi lieäu tham khaûo:
www.federalreserve.gov
www.cuna.org
www.cafef.vn
www.sinhviennganhang.com


