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đẩy kinh tế toàn cầu rơi vào tình trạng suy thoái trầm 
trọng nhất kể từ Đại suy thoái 1929-1933; gây khủng 
hoảng về việc làm, thất nghiệp, an sinh xã hội và tác 
động đến trật tự kinh tế, chính trị, xã hội.

Thị trường tài chính toàn cầu cũng chịu tác động 
mạnh do những lo ngại của các nhà đầu tư về triển 
vọng không chắc chắn của nền kinh tế trong bối cảnh 
đại dịch Covid-19 và hậu đại dịch Covid-19. Trên thị 
trường ngoại hối, đồng USD giảm giá khá mạnh so 
với nhiều đồng tiền chủ chốt và dự báo tiếp tục duy trì 
xu hướng giảm về dài hạn; trong khi vị thế của đồng 
NDT được nâng cao do nhu cầu nắm giữ trái phiếu 
chính phủ Trung Quốc tăng mạnh (Theo Economist, 
tính đến hết tháng 12/2020, USD-index giảm 6,69% so 
với đầu năm. 

Theo dự báo của Ngân hàng ING (Hà Lan), năm 
2021, đồng USD có thể giảm giá thêm 5-10%). Thị 
trường chứng khoán (TTCK) toàn cầu sụt giảm nhanh 
và mạnh trong quý I/2020 khi dịch bệnh Covid-19 bùng 
phát trên toàn thế giới, đặc biệt trong tháng 3/2020 (từ 
9-16/3, TTCK Mỹ đã trải qua đợt giảm mạnh nhất kể 
từ năm 1987 và đã 3 lần phải kích hoạt cơ chế tạm 
dừng giao dịch. Trong ngày 12/3, có đến 10 quốc gia 
ngoài Mỹ kích hoạt cơ chế tạm dừng giao dịch); tuy 
nhiên, đã phục hồi ấn tượng từ quý II/2020 đến nay. 
Trên thị trường ngân hàng, lãi suất thấp cùng với tác 
động của đại dịch Covid-19 khiến chất lượng tài sản 
hệ thống suy giảm, nợ xấu gia tăng, tăng trích lập dự 
phòng, khiến lợi nhuận giảm. Bên cạnh đó, xuất hiện 
một số nguy cơ bất ổn, tiềm ẩn rủi ro với thị trường tài 
chính toàn cầu: gánh nặng nợ và thâm hụt ngân sách 

Thị trường tài chính toàn cầu  
trong bối cảnh đại dịch Covid-19 

Từ đầu năm 2020 đến nay, đại dịch Covid-19 bùng 
phát với tốc độ lây lan rất nhanh, diễn biến khó lường 
đã tác động mạnh mẽ, toàn diện và sâu rộng đến mọi 
mặt của đời sống kinh tế, xã hội toàn cầu. Đại dịch đã 
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CỦNG CỐ TIỀM LỰC, ĐẢM BẢO AN NINH TÀI CHÍNH QUỐC GIA TRONG BỐI CẢNH MỚI

tăng mạnh; sự đảo chiều, sụt giảm dòng vốn từ bên 
ngoài, nhất là đối với các nền kinh tế mới nổi và đang 
phát triển; và tiềm ẩn nguy cơ sụt giảm thị trường tài 
sản do ảnh hưởng suy thoái nền kinh tế thực.

Những năm tiếp theo, dự báo tình hình thế giới, 
tiếp tục diễn biến khó lường; xu hướng bảo hộ, cạnh 
tranh chiến lược giữa các quốc gia, nền kinh tế lớn 
tiếp tục diễn ra gay gắt. Đặc biệt, đại dịch Covid-19 
chưa sớm kết thúc, những tác động tiêu cực đến nền 
kinh tế thế giới có khả năng kéo dài sang năm 2021 và 
các năm tiếp theo, sẽ dẫn tới những rủi ro lớn về tài 
chính, tiền tệ, nợ công.

Trong bối cảnh đó, Chính phủ nhiều nước đã 
nhanh chóng áp dụng các biện pháp điều hành quyết 
liệt, phi truyền thống để hỗ trợ nền kinh tế: Chính 
sách tiền tệ tiếp tục được nới lỏng trên phạm vi toàn 
cầu; đặc biệt, một số nước đã nới lỏng tiền tệ mạnh 
mẽ, chưa từng có tiền lệ; Bên cạnh đó, hầu hết các 
nước tập trung nhiều hơn vào chính sách tài khóa để 
kích cầu, đề cao vai trò của Nhà nước trong việc chống 
lại suy thoái kinh tế, tạo việc làm, bất chấp thâm hụt 
ngân sách và nợ công tăng cao. Đồng thời, các cơ quan 
giám sát tại nhiều quốc gia có xu hướng điều chỉnh 
chính sách, phương thức giám sát nhằm hỗ trợ các 
định chế tài chính, nhằm mục tiêu duy trì niềm tin 
vào hệ thống tài chính, cũng như củng cố sức chống 
chịu của hệ thống tài chính, đảm bảo an ninh, an toàn 
tài chính quốc gia. 

Xu hướng giám sát thị trường tài chính  
trên thế giới trong bối cảnh mới

Trong bối cảnh mới, phản ứng chính sách và xu 
hướng giám sát thị trường tài chính thế giới có những 
điều chỉnh, thay đổi diễn ra trên cả 03 trụ cột của thị 
trường tài chính là khu vực ngân hàng, chứng khoán 
và bảo hiểm. Cụ thể:

Đối với lĩnh vực ngân hàng

Những điều chỉnh của các cơ quan giám sát trong 
lĩnh vực ngân hàng bao gồm:

Thực hiện nhanh một số biện pháp ứng phó trong bối 
cảnh dịch bệnh Covid-19

Thứ nhất, khai thác sự linh hoạt trong khuôn khổ 
giám sát và các quy định trong khi vẫn duy trì các tiêu 
chuẩn an toàn tối thiểu và đảm bảo sự nhất quán với 
các tiêu chuẩn quốc tế, cụ thể: Cho phép giảm đệm 
vốn sẵn có (như EU, Hồng Kông, Malaysia…); cho 
phép khôi phục các đệm vốn trong thời gian phù hợp, 
có thể sử dụng đệm thanh khoản, nhưng vẫn đảm 
bảo tỷ lệ về khả năng thanh khoản (như Hàn Quốc, 

Malaysia, Philippines…); tạm thời hạn chế phân bổ 
vốn thông qua chi trả cổ tức, mua lại cổ phiếu quỹ, 
thưởng… như Singapore. Tuy nhiên, sự linh hoạt phải 
đáp ứng các quy định an toàn tối thiểu, các tiêu chuẩn 
quốc tế được công nhận rộng rãi. Điều này đảm bảo 
niềm tin vào hệ thống ngân hàng, sự lành mạnh của 
các định chế tài chính và sự ổn định của hệ thống tài 
chính được duy trì trong trung và dài hạn.

Thứ hai, tập trung hỗ trợ đối tượng vay vốn và khu 
vực kinh tế bị ảnh hưởng thông qua việc cung cấp các 
khoản vay được Chính phủ bảo lãnh, chương trình 
bảo lãnh công, gia hạn các khoản nợ và cơ cấu lại nợ 
như Hồng Kông, Indonesia… nhưng vẫn phải tuân 
thủ giới hạn về thời gian, có trọng tâm để đảm bảo 
chỉ tập trung vào các doanh nghiệp/đối tượng có khả 
năng thanh toán nợ trong tương lai.

Thứ ba, hướng dẫn về phân loại tài sản và trích lập 
dự phòng trên cơ sở hướng dẫn của các cơ quan thiết 
lập tiêu chuẩn và hạn chế nới lỏng quy định về xác định 
nợ xấu như: Thái Lan, Hồng Kông, Indonesia… Các cơ 
quan giám sát theo dõi việc thực hiện các biện pháp về 
xử lý nợ, tái cơ cấu và gia hạn nợ, đồng thời đảm bảo các 
tổn thất dự kiến được nhận diện kịp thời; xem xét các 
kịch bản khác nhau khi đánh giá mức độ tin cậy của đối 
tượng vay vốn và ước tính dự phòng tổn thất.

Thứ tư, rà soát các ưu tiên giám sát và duy trì đối 
thoại chặt chẽ với các ngân hàng. Một số cơ quan 
giám sát đã trì hoãn thời gian áp dụng Basel III như 
Hồng Kông, Singapore, Indonesia…; hoặc tạm hoãn 
áp dụng một số quy định cụ thể về năng lực hấp thụ 
thua lỗ tổng thể, rủi ro lớn, tỷ lệ tài trợ ổn định thuần, 
yêu cầu vốn đối với rủi ro hoạt động và các quy định 
kế toán; cho phép gia hạn đối với các yêu cầu giám 
sát thận trọng vĩ mô, tạm hoãn báo cáo không trọng 
yếu hoặc kiểm định sức căng như: Trung Quốc, Hàn 
Quốc, Malaysia... 

Thứ năm, tăng cường hợp tác với các cơ quan giám 
sát khác cả trong và ngoài nước nhằm đảm bảo ổn 
định tài chính, thúc đẩy trao đổi thông tin ở mọi cấp, 
đảm bảo khả năng cung cấp nguồn tài trợ cho nền 
kinh tế của hệ thống tài chính. 

Điều chỉnh hoạt động giám sát phù hợp với tình hình mới
Việc áp dụng giãn cách xã hội trên quy mô lớn và 

hạn chế đi lại đã cản trở việc sử dụng nhiều công cụ 
và thông lệ giám sát trước đây (như thanh tra tại chỗ 
hoặc thanh tra mô hình nội bộ), do đó thúc đẩy nhiều 
cơ quan giám sát thay đổi phương thức và hoạt động 
giám sát. Cụ thể:

- Giảm các cuộc thanh tra tại chỗ, trong khi tăng 
cường thanh tra, giám sát từ xa. Thực hiện một số cuộc 
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thanh tra từ xa và kiểm tra mô hình kiểm soát nội bộ từ 
xa để phát hiện và có biện pháp điều chỉnh, khắc phục 
những yếu kém/hạn chế lớn của các ngân hàng.

- Thực hiện phân tích tính dễ tổn thương của các 
ngân hàng thuộc phạm vi giám sát để đánh giá tác 
động tiềm tàng của cuộc khủng hoảng lần này đến 
bảng cân đối tài sản của các ngân hàng. Áp dụng 
hướng tiếp cận thực dụng trong quá trình thiết lập 
các yêu cầu về vốn và thanh khoản đối với các ngân 
hàng, đặt trọng tâm vào cách thức các ngân hàng xử 
lý các thách thức và rủi ro về vốn và thanh khoản phát 
sinh do khủng hoảng.

- Điều chỉnh khung khổ cảnh báo sớm để xác định 
hành động giám sát đối với các ngân hàng cụ thể dựa 
trên mức độ xấu đi của các chỉ tiêu tài chính; giám sát 
vị thế thanh khoản trên cơ sở trọng tâm và thường 
xuyên hơn; yêu cầu báo cáo định kỳ về một số rủi ro 
trọng yếu khác (ví dụ rủi ro công nghệ thông tin).

- Khuyến khích các ngân hàng tăng cường giám 
sát các chỉ số phục hồi và xây dựng các phương án 
phục hồi để có thể thực hiện nhanh chóng trong 
trường hợp khủng hoảng xấu đi. 

Thiết kế khung giám sát phù hợp với giai đoạn “bình 
thường mới”

ECB là tổ chức đi đầu trong việc thiết kế khung 
giám sát phù hợp với bối cảnh “bình thường mới”, 
trong đó nhấn mạnh 4 khía cạnh quan trọng, bao gồm: 

Thứ nhất, cải thiện bảng cân đối tài sản. Trong bối 
cảnh nợ xấu có thể tăng cao, các cơ quan giám sát có 
thể linh hoạt các chính sách liên quan nhằm giúp các 
ngân hàng ứng phó với tác động suy giảm kinh tế. Cơ 
quan giám sát có thể yêu cầu các ngân hàng giám sát 
chặt chẽ rủi ro tín dụng và có chiến lược để phát hiện 
sớm các rủi ro. Bên cạnh đó, giám sát chặt chẽ hiệu 
quả hoạt động của các ngân hàng, thường xuyên duy 
trì liên hệ để xác định cách thức xử lý nhanh các tài 
sản ngân hàng suy giảm giá trị.

Thứ hai, nghiên cứu ban hành hướng dẫn, làm 
rõ hướng tiếp cận giám sát đối với hợp nhất ngân 
hàng, cách thức ứng xử với thực thể mới. Các cú sốc 
từ đại dịch Covid-19 có khả năng đẩy nhanh một số 
xu hướng giám sát đã hình thành từ trước (xu hướng 

số hóa), đồng thời tạo thêm thách thức về khả năng 
sinh lợi và rủi ro. Việc hợp nhất ngân hàng có thể là 
cách hiệu quả để xử lý các thách thức. Hiện ECB đã 
dự thảo về hướng tiếp cận giám sát đối với trường 
hợp hợp nhất trong lĩnh vực ngân hàng, đặc biệt tập 
trung vào cách thức vận dụng các công cụ giám sát 
hiện có để đánh giá các khía cạnh an toàn của việc 
hợp nhất ngân hàng. 

Thứ ba, tiếp tục củng cố các khuôn khổ về quản lý 
khủng hoảng và xử lý ngân hàng. Trong đó, chú trọng 
phát triển khuôn khổ về xử lý và giải thể ngân hàng ở 
cấp độ khu vực để tạo sân chơi bình đẳng.

Thứ tư, thận trọng để tránh xảy ra vòng xoáy nợ - 
cứu trợ giữa Chính phủ và ngân hàng. Mặc dù được 
xem là phù hợp trong bối cảnh hiện nay, nhưng cần 
tránh sự tham gia “quá mức” của Chính phủ; đồng 
thời, cần xem xét thời điểm và lộ trình rút dần các 
biện pháp này để tránh ảnh hưởng đến an toàn của 
hệ thống ngân hàng.

Đối với thị trường chứng khoán

Thị trường chứng khoán (TTCK) biến động mạnh 
(khối lượng giao dịch cao bất thường, số lượng nhà 
đầu tư mới tăng đột biến...) tạo ra thách thức cho các 
nền tảng giao dịch cũng như công tác quản lý, phòng 
ngừa rủi ro của các cơ quan liên quan. Nhiều cơ quan 
quản lý đã sử dụng tương đối hiệu quả các công cụ 
sẵn có của thị trường và các mệnh lệnh hành chính 
(thiết bị ngắt mạch, kiểm soát biến động, cơ chế tạm 
ngừng giao dịch...). Tuy nhiên, ngoài các biện pháp 
mang tính “kỹ thuật”, để đảm bảo các tiêu chuẩn an 
toàn cho thị trường, cũng như giảm thiểu rủi ro cho 
các nhà đầu tư, rủi ro hệ thống, một số giải pháp được 
áp dụng và được khuyến nghị: 

Một là, yêu cầu các thành viên thị trường cung cấp 
thông tin kịp thời đối với các sự kiện bất thường. Các 
yêu cầu công bố thông tin đối với các tổ chức phát 
hành là đặc biệt quan trọng trước tác động của đại 
dịch đối với doanh thu và lợi nhuận của công ty. Các 
cơ quan quản lý cũng đang phải đối phó với tình 
trạng chậm công bố thông tin, báo cáo và các vấn đề 
khác ảnh hưởng đến các công ty đại chúng và các tổ 
chức được giám sát. 

Nhiều cơ quan quản lý và giám sát đã ban hành 
các văn bản hoặc hướng dẫn về cách thức ứng phó với 
tác động của đợt bùng phát dịch, cũng như các biện 
pháp cụ thể nhằm khôi phục hoạt động của thị trường 
và hạn chế việc giảm giá một cách hỗn loạn.

Hai là, các cơ quan quản lý cần phản ứng nhanh để 
đảm bảo các mục tiêu bảo vệ nhà đầu tư; thị trường 

Các cơ quan giám sát tại nhiều quốc gia có xu 
hướng điều chỉnh chính sách, phương thức giám 
sát nhằm hỗ trợ các định chế tài chính, nhằm mục 
tiêu duy trì niềm tin vào hệ thống tài chính, cũng 
như củng cố sức chống chịu của hệ thống tài chính, 
đảm bảo an ninh, an toàn tài chính quốc gia.
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công bằng, hiệu quả và minh bạch và ổn định tài 
chính. Một số TTCK cho phép các công ty đại chúng 
lùi thời hạn tổ chức so với quy định. 

Bên cạnh đó, các cơ quan quản lý đảm bảo các kênh 
liên lạc và cơ sở hạ tầng thông suốt liên tục nhằm tạo 
điều kiện cho hoạt động của thị trường, đồng thời 
nhanh chóng xác định các thay đổi nào cần được chú 
ý khẩn cấp. Các cơ quan quản lý cũng sẵn sàng sử 
dụng mọi quyền hạn để hỗ trợ bảo vệ nhà đầu tư, 
đảm bảo công bằng, hiệu quả và minh bạch thị trường 
và ổn định hệ thống tài chính. 

Ba là, đảm bảo hệ thống cơ sở hạ tầng, kiểm soát 
rủi ro trong điều kiện làm việc từ xa làm tăng nguy 
cơ rủi ro an ninh mạng. Việc các tổ chức, cá nhân 
phải chuyển sang làm việc tại nhà và chuyển phần 
lớn hoạt động kinh doanh của mình sang nền tảng 
kỹ thuật số đã làm tăng đáng kể nguy cơ bị tấn công 
mạng, khiến các giao dịch và công tác quản trị trở 
nên rủi ro hơn. Vì vậy, các cơ quan giám sát, các nhà 
quản lý cần đảm bảo truy cập từ xa an toàn và bảo 
vệ quyền truy cập vào các hệ thống giao dịch. Đồng 
thời, yêu cầu các thành viên thị trường có những 
biện pháp tương tự để đảm bảo an toàn trước rủi 
ro an ninh mạng, bảo vệ quyền lợi của nhà đầu tư 
cũng như an toàn của hệ thống.

Bốn là, tăng cường hoạt động giám sát tuân thủ 
và giám sát rủi ro thông qua việc giám sát chặt chẽ 
các vi phạm quy định về ký quỹ (Mỹ, EU…); Xử lý 
khi xảy ra hiện tượng thành viên thanh toán bù trừ 
gặp vấn đề (Nhật Bản - tháng 10/2020); Chuẩn bị kịch 
bản ứng phó trong trường hợp giá cả biến động mạnh 
(Mỹ, Nhật Bản, Hàn Quốc…). Các cơ quan quản lý 
cũng tính đến sự đánh đổi giữa điều chỉnh về ký quỹ 
động (có khả năng thuận chu kỳ) trong giai đoạn thị 
trường căng thẳng và áp dụng cẩn trọng mức ký quỹ 
cao hơn trong các giai đoạn bình ổn (Ấn Độ, Trung 
Quốc…). Hình thức giám sát cũng có sự điều chỉnh 
phù hợp theo hướng tăng cường hoạt động giám sát 
từ xa, giám sát rủi ro; linh động hơn đối với một số 
quy định tuân thủ (cho phép lùi thời gian tổ chức đại 
hội cổ đông, lùi thời hạn nộp báo cáo….); và áp dụng 
những quy tắc, chuẩn mực mới trong giai đoạn bất 
ổn kinh tế. 

Năm là, cung cấp thông tin rõ ràng và kịp thời 
cho các nhà đầu tư thiếu kinh nghiệm về các rủi ro 
thị trường. Các cơ quan quản lý (SEC-Mỹ, BOJ-Nhật 
Bản…)  cung cấp thông điệp rõ ràng cho các nhà đầu 
tư nhỏ lẻ, ít kiến thức thị trường về các vấn đề liên 
quan đến cuộc khủng hoảng hiện tại. Việc các cơ quan 
quản lý chủ động cung cấp hướng dẫn và giải thích về 

các biện pháp nghiệp vụ như ngắt mạch, ngừng giao 
dịch… cho nhà đầu tư sẽ góp phần tránh áp lực giao 
dịch bán tháo. Công chúng được cảnh báo cũng thận 
trọng hơn trong các giao dịch để tránh trở thành nạn 
nhân của các âm mưu lừa đảo, rửa tiền.

Đối với thị trường bảo hiểm

Đại dịch Covid-19 cũng như nhiều yếu tố khác đã 
và đang tác động đáng kể đến hoạt động của lĩnh vực 
bảo hiểm, khiến cho hoạt động giám sát bảo hiểm có 
những hướng tiếp cận mới:

Thứ nhất, đảm bảo việc cung cấp dịch vụ bảo 
hiểm diễn ra liên tục (cung cấp dịch vụ bảo hiểm 
qua mạng, làm việc từ xa…). Các cơ quan giám 
sát bảo hiểm thực hiện giám sát chặt chẽ việc thực 
hiện kế hoạch của các công ty bảo hiểm, nhằm giúp 
người tham gia bảo hiểm có thể tiếp cận đầy đủ các 
điều khoản bảo hiểm cũng như nộp các yêu cầu giải 
quyết quyền lợi bảo hiểm. Các công ty bảo hiểm 
cũng được yêu cầu phải có những biện pháp chủ 
động nhằm giải quyết các điểm nghẽn trong việc 
cung cấp dịch vụ, rủi ro hoạt động. Cơ quan quản 
lý tiền tệ Singapore xác định những công ty bảo 
hiểm có hoạt động chủ yếu được thuê ngoài, thực 
hiện bởi những nhà cung cấp dịch vụ đến từ các 
quốc gia chịu ảnh hưởng bất lợi bởi đại dịch Covid-
19 để tăng cường giám sát. Cơ quan giám sát của 
Bỉ, Colombia, Cộng hoà Séc, Singapore, Đài Loan 
(Trung Quốc) yêu cầu các công ty bảo hiểm tăng 
cường cảnh giác trước những rủi ro an ninh mạng 
khi cung cấp dịch vụ bảo hiểm qua Internet. 

Ngoài ra, để giảm thiểu gánh nặng của các công 
ty bảo hiểm, các cơ quan giám sát đã hạn chế các hoạt 
động giám sát trực tiếp và chuyển sang giám sát từ xa 
(Pháp, Hàn Quốc, Singapore). Ở một số quốc gia, các 
công ty bảo hiểm được phép nới lỏng khung thời gian 
nộp các báo cáo, hồ sơ, kế hoạch hoạt động (Israel, 
Thổ Nhĩ Kỳ, Pháp…).

Thứ hai, tăng cường quản lý rủi ro thanh toán và 
rủi ro thanh khoản. Tình hình tài chính của các công ty 
bảo hiểm bị tác động lớn bởi đại dịch Covid-19, giá trị 
các khoản đầu tư đa phần giảm do những biến động 
trên thị trường cổ phiếu và trái phiếu. Vì vậy, các tổ 
chức giám sát yêu cầu các công ty bảo hiểm cung cấp 
cả dữ liệu định tính và định lượng liên quan đến tác 
động của đại dịch Covid-19. Ở một số nước, dữ liệu 
được thu thập tập trung về khả năng trả nợ, tình hình 
tài chính của doanh nghiệp bảo hiểm, rủi ro thanh 
khoản, lưu chuyển tiền tệ…(Italia, Singapore, Thuỵ Sĩ, 
Bermuda....). Cơ quan giám sát bảo hiểm sử dụng các 



TÀI CHÍNH - Tháng 4/2021

31

công cụ giám sát nghịch chu kỳ trong khi một số khác 
điều chỉnh các yêu cầu giám sát theo quy định liên quan 
đến tình huống khẩn cấp về y tế, bao gồm linh hoạt 
trong thực hiện các giới hạn đầu tư hoặc chuẩn mực 
kế toán (như Singapore, Canada, Thuỵ Sỹ, Đài Loan 
(Trung Quốc). Nhiều quốc gia châu Âu khuyến khích 
các công ty bảo hiểm không trả cổ tức hoặc không mua 
lại cổ phiếu quỹ nhằm duy trì năng lực tài chính.

Thứ ba, hỗ trợ người tham gia bảo hiểm. Các 
cơ quan giám sát, các hiệp hội và các công ty bảo 
hiểm cung cấp thông tin, hướng dẫn cụ thể dành 
cho người tham gia bảo hiểm về các lĩnh vực được 
áp dụng, cũng như không được áp dụng phạm vi 
bảo hiểm đối với tổn thất liên quan đến dịch bệnh 
Covid-19. Cùng với đó, việc hỗ trợ thông qua ân 
hạn thanh toán phí bảo hiểm, gia hạn thời gian bảo 
hiểm, hoàn trả phí bảo hiểm được khuyến khích, 
hoặc yêu cầu bắt buộc bởi cơ quan giám sát bảo 
hiểm ở một số nước như: Singapore, Australia, 
Ai-len, Nhật Bản, Đài Loan, Trung Quốc và một số 
bang của Hoa Kỳ….

Ngoài ra, có một số biện pháp hỗ trợ khác như: (i) 
Điều chỉnh phạm vi chi trả bảo hiểm; (ii) Cung cấp 
các quyền lợi bảo hiểm bổ sung cho các cá nhân bị 
ảnh hưởng trực tiếp từ dịch bệnh Covid-19; (iii) Cung 
cấp bảo lãnh chính phủ, hoặc tái bảo hiểm để đảm bảo 
phạm vi bảo hiểm đối với một số tổn thất khó bù đắp 
gây ra bởi dịch bệnh hoặc không được thị trường bảo 
hiểm tư nhân chi trả.

Bài học kinh nghiệm cho Việt Nam

Trên cơ sở những xu hướng mới về giám sát thị 
trường tài chính như đã đề cập ở trên, có thể rút ra 
một số bài học cho Việt Nam như sau:

Thứ nhất, các cơ quan giám sát cần chuẩn bị sẵn các 
phương án và sẵn sàng thích ứng với tình hình mới. Theo 
đó, có thể chuyển sang thanh tra, giám sát từ xa để vẫn 
đảm bảo yêu cầu giám sát chặt chẽ các định chế tài chính 
và phát hiện rủi ro, đồng thời, tạo điều kiện cho các định 
chế tài chính trong việc tập trung xử lý các khó khăn do 
khủng hoảng gây ra. Cần có đánh giá về mức độ tác động 
của khủng hoảng đến hoạt động của các định chế tài 
chính, qua đó, xây dựng định hướng cho giám sát trong 
thời gian tiếp theo. 

Trong đó, cần lưu ý đến rủi ro thanh khoản, rủi 
ro về vốn của các ngân hàng cũng như một số rủi ro 
mới có thể phát sinh. Ngoài ra, cần giám sát, liên hệ 
chặt chẽ để đảm bảo các ngân hàng đều có kế hoạch 
phục hồi hoạt động và theo dõi việc thực hiện các kế 
hoạch này.

Thứ hai, nghiên cứu các khuyến nghị của các tổ 
chức quốc tế cũng như kinh nghiệm thực tế của các 
nước để xem xét vận dụng trong bối cảnh Việt Nam. 
Trong trường hợp các bộ đệm vốn còn hạn chế, xem 
xét áp dụng các biện pháp khác để hỗ trợ các ngân 
hàng trong việc đảm bảo nguồn lực cho vay ra nền 
kinh tế, đồng thời, đảm bảo khả năng chống đỡ của hệ 
thống ngân hàng (ví dụ tăng vốn, hạn chế việc chi trả 
cổ tức bằng tiền mặt, mua lại cổ phiếu quỹ…).

Thứ ba, đảm bảo thông tin công khai, minh bạch và 
hướng dẫn các ngân hàng trong việc cơ cấu lại nợ vay 
bị tác động bởi khủng hoảng; tuy nhiên, chính sách 
phải rõ ràng về tiêu chuẩn, thời gian áp dụng và có 
tính tập trung, tránh dàn trải, tối thiểu hóa việc phát 
sinh rủi ro đạo đức và trục lợi từ chính sách.

Thứ tư, sự chủ động và sự chuẩn bị sẵn sàng cả từ 
phía cơ quan quản lý, cơ quan giám sát và các định 
chế tài chính có vai trò rất quan trọng, trong đó cần 
lưu ý xây dựng các kế hoạch đảm bảo hoạt động để 
duy trì hoạt động và cung cấp dịch vụ tài chính cũng 
như có kế hoạch, phương án quản lý rủi ro có thể phát 
sinh trong bối cảnh dịch bệnh.

Thứ năm, nâng cao năng lực giám sát của cơ quan 
giám sát thông qua việc xác định các rủi ro trọng yếu 
(rủi ro hoạt động, rủi ro thị trường, rủi ro thanh khoản, 
rủi ro thanh toán, rủi ro an ninh mạng…), cũng như 
xây dựng cơ sở hạ tầng hỗ trợ khả năng giám sát từ 
xa, tăng cường tần suất giám sát thông qua việc quy 
định cung cấp thông tin tài chính một cách đầy đủ và 
liên tục, tăng cường phối hợp giám sát thông qua việc 
chia sẻ thông tin.�
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