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Theo du bdo ctia cdc t0 chiic kinh té quéc té, kinh tétoan cdu ndm 2021 ¢ trién vong phuc héi véi
miic ting trudng khodng 6%. Dy la tin hiéu ddng miing trong béi cdnh dai dich Covid-19 con dién
bién phiic tap. Da phuc héi nay ciing cho théy, né luc ctia cdc nude trong trién khai cdc chinh sdch
ting phé véi dai dich Covid-19. Bai viét nay phén tich cdc chinh sdch tai chinh, tién té néi bét duoc
thuc hién & mot s6 qudc gia trén thé giéi nhu': Mj, Trung Quéc, Singapore va khu vic déng tién

chung chdu Au, tir d6 ham y gidi phdp cho Viét Nam.
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The global economy is forecasted by international
economic organizations to recover with a likely
growth rate of 6% in 2021. This is a good sign in
the context of the complicated development of the
Covid-19 pandemic. This recovery also shows the
efforts of countries in implementing policies to
respond to the Covid-19 pandemic. This article
analyzes outstanding financial and monetary policies
implemented in several countries around the world
such as the US, China, Singapore, and the Eurozone,
thereby implying policy for Vietnam.
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Chinh tai chinh, tién té ung phé
véi dai dich Covid-19 clla mét s8 quéc gia

My
My la mot trong nhitng qudc gia bi anh huong
nang né nhat boi dai dich Covid-19, dan téi su dut

gdy chudi gid tri toan cau, hang loat doanh nghiép
(DN) phai dong ctra, tinh trang that nghiép gia tang.
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Cung véi viéc ban hanh céc chinh sach tién té tng pho
voi dai dich Covid-19 ctia Cuc Du trit Lién bang My
(Fed), Qudc hoi My da thuc thi bién phap chua ting
o tién 1€, d6 1a cung cdp 500 ty USD cho B Ngan kho
nham thyee hién cac chrong trinh ctia Fed thong qua
Pao luat Ctu trg va an ninh kinh t& Conrona virus
(CARES). Céc giai phap ctia Fed nham thtc ddy kinh
té - tai chinh dam bao duy tri 6n dinh va thong qua
cac chinh sach tién té, cling nhw vai tro nguoi cho vay
cudi cung (Labonte, 2021). Cu thé:

Thit nhit, vé chinh sich i sudt. Fed da thwe hién cit
giam muc tiéu déi vdi 1ai suat Quy lién bang, ty 1& cac
ngan hang tra dé vay 1an nhau qua dém vdi 1,5 diém
phén tram t& ngay 3/3/2020, dao ddng ttr 0%-0,25%.
Dong thai ctia Fed da giam chi phi vay thé chap, cho
vay mua 0 t0, cho vay mua nha va cac khoan vay khac.
Tuy nhién, n6 cling tac dong giam thu nhap dén lai tra
cho nguoi gui tiét kiém. Cung véi do, Fed tiép tuc duy
tri 1ai sudt & mic thap cho dén khi cac diéu kién thi
truong lao dong trd lai binh thwong.

Thir hai, vé hé tro thi tromg tai chinh. Do anh huong
tiéu cuec cta dai dich Covid-19, nén thi treong ching
khoan My c6 nhiéu bién déng. Trong boi canh do, d€
khoi phuc thi treong ching khoan, tit ngay 15/3/2020,
Fed mua vao mot luong 16n chiing khoan (bién phap
nay ciing da duoc Fed thuc hién dé khic phuc hau
qua cta cudc khing hoang 2008-2009). Nho d6, danh
muc chting khoan ndm giit ctia Fed ting tir mtc 3,9
nghin ty USD vao gitra thang 3/2020 1én mtrc hon 7,5
nghin ty USD vao cudi thang 6/2021.

Bén canh d9, thong qua Pai ly chinh Quy tin dung
(PDCF), Fed da cung cap cac khoan vay véi muc 1ai



suat thap (0,25%) cho 24 t6 chtc tai chinh 16n véi
thoi han vay kéo dai 3 thang; tai san thé chdp la cac
¢6 phiéu, thuong phiéu va trai phiéu. Chuong trinh
cho vay nay két thic vao ngay 31/3/2021. Mic du,
Fed trién khai cac khoan vay nay trong mot thoi gian
ngan, song churong trinh da mang lai nhitng hiéu tng
tich cuc cho céc t6 chic tai chinh 16n cta My. Céc
khoan vay gitp thi treong tin dung duy tri hoat dong
binh thuong trong bdi canh dich bénh Covid-19.

Thir ba, vé hoat dpng cho vay cua cic ngin hang. Fed
khuyén khich cac ngan hang tang cuong cho vay véi
viéc noi long cac quy dinh vé kha nang hép thu ton
that. Dong thoi, Fed cling g6 bo céc yéu cau du trit ctia
cac ngan hang (ty 1é phan tram tién giri ma cac ngan
hang phai git lai d€ ddp ting nhu cau tién mat). Néu
nhu truede day cac khoan vay ma Fed ap dung ddi véi
cac ngan hang thwong dwgc thuc hién qua dém, thi
nay Fed da mo rong thoi han cho vay 1én dén 90 ngay.
biéu nay giup thi truong tin dung ndi riéng va nén
kinh t& néi chung ctia My duoc tiép thém sttc manh
d€ som phuc hoi hau Covid-19.

Thiz tw, vé bi¢n phdp hd tro DN. Fed cung cap cac
khoan cho vay tryec tiép téi cac DN 16n thong qua Quy
Tin dung DN thi treong so cdp d€ cac DN co tién tra
cho nhén vién va cdc nha cung cdp. Cac DN c6 thé
gian no it nhat 6 thang, song khong duoc chi tra ¢d
ttec hodc thuc hién viéc mua lai ¢ phiéu. Thong qua
Quy Tin dung DN thi truong thit cap, Fed ciing thuc
hién viéc mua trai phiéu cé s&n cta cac DN, cling nhu
cac quy hoan déi dau tuw vao trai phiéu DN. Céc bién
phap nay cho phép DN tiép can tin dung dé€ duy tri
hoat dong kinh doanh trong bdi canh dai dich van
dang tiép dién. Udc tinh, cdc khoan hd tro tin dung
nay c6 thé'lén téi 750 ty USD.

Ngoai ra, Fed ciing thuc hién chrong trinh hd tro
cac DN vtra va nho - khu viee chiu anh heéng nang
né boi dai dich. Théng qua cac chuong trinh cdp tin
dung mdi, tin dung mé rong va tin dung wu tién, Fed
sé cung tng cac khoan cho vay véi gid tri 1én téi 600 ty
USD trong 5 nam t6i, d@& hd tro DN vita va nhé phuc
ho6i hoat dong san xuét.

Thir nim, vé cic bign phdp hé trg cic h gia dinh. Trude
tinh hinh dich bénh Covid-19 bung phat manh thang
3/2020, Fed da tai khoi dong cac chuong trinh ho tro
cho vay ho gia dinh véi tai san thé chép la cac ching
khoan ma cac ho gia dinh nim gitt (TALF). Theo d¢,
chwong trinh TALF cung cdp cac khoan tin dung hd
tro cho vay ho gia dinh 1én t6i 100 ty USD nham hd
trg cac ho gia dinh vieot qua khé khan do anh huong
cta dich bénh Covid-19.
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Thir sdu, vé cung cdp cdc khodn cho vay téi cdc chinh
quyén cdc tiéu bang va thanh phd. Néu nhu thoi diém
cudc khiung hoang tai chinh toan cau 2008-2009, Fed
phan déi cho céc tiéu bang va thanh phd vay, thi cudc
khung hoang do dai dich Covid-19 géy ra, t6 chtc
nay da thay déi quan diém va truc tiép cung cap cac
khoan vay t6i cac chinh quyén dia phwong d€ giup ho
tng pho vai dai dich.

Theo d6, diéu kién duoc Fed cho vay von la cac
bang phai c6 t6i thi€u 500.000 cw dan va cac thanh
pho phai cé it nhat 250.000 cue dan. Treong hop khong
dap tng dwgc yéu cau vé quy mo dan sd, thong doc
cac bang c6 thé chi dinh t6i da hai chinh quyén dia
phuong, cac bang c6 thé tham gia chwong trinh cho
vay nay. Dong thoi, thong ddc c¢é thé dé ctr cac t6 chire
phat hanh tréi phiéu ctia dia phuwong nhu san bay, co
quan thu phi duong bd, cong ty cung cdp cac tién ich
va phuong tién cong cong tham gia vay.

Véi cac bién phap néu trén, Fed da va dang nd
lgc duy tri “dong chay” tin dung t6i cac DN va ho
gia dinh d€ giam thi€u tac dong tiéu cuc cuia dai dich
Covid-19, cling nhu thic ddy tang trudng kinh t& khi
dai dich duoc day lui.

Singapore

Tt kinh nghiém tng phd véi cac dot dich bénh
nghiém trong nhw dich SARS nam 2003, Singapore da
kiém soat dich Covid-19 khé hiéu qua va chuén bi cac
diéu kién d€ dan mé ctra nén kinh t&. Nudc nay da
va dang thiec hién kha thanh cong muc tiéu kép: vira
phong, chong dich, vira phat trién kinh t€. Singapore
da thue hién cac chinh sach tai khod hd tro nguoi dan,
cling nhe DN vuot qua khé khan, do anh huwong cua
dai dich Covid-19 gay ra.

Cu thé, tir gitra thang 2/2020 dén ngay 21/4/2020,
Chinh phu Singapore da cong bd lién tiép 4 géi hd
tro kinh t&€ véi téng s tién la 63,7 ty d6 la Singapore
(SGD), (twong duong khoang 13% GDP), trong do st
dung 800 triéu SGD dé hd tro hé théng y t& 5,7 ty
SGD cho chim séc va hd tro cac ho gia dinh (Hoang
Hai Yén, 2020). Chinh phu Singapore quy dinh, mtc
hd tro cho cdc hd gia dinh bao gom mot khoan chi tra
bang tién mat cho tat ca nguoi dan Singapore (khoan
ho tro sé cao hon cho cac gia dinh c6 tré em dudi 20
tudi) va cac khoan hd trg bs sung cho nhiing nguoi
¢6 thu nhép thap hon va nguoi that nghiép. Cung véi
d6 1a géi hd tro cho DN va nguoi lao dong bao gom
tro cdp tién lwong, tao viéc lam, hd tro trang trai chi
phi thué nha, ting cuong cac co ché tai chinh va hd
trg thém cho cac nganh kinh doanh tw do va bi anh
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huong truc tiép boi dai dich Covid-19.

Trong nam tai khoa 2021, Singapore dat muc tiéu
chuyén ttr ctu trg khan cap sang hd tro ¢ muc tiéu cu
thé khi nén kinh t& dang trén da phuc hoi. Ho tro tai
chinh gobm: Géi phuc héi Covid-19 tri gia 11 ty SGD
nham mo rong géi kich thich tai chinh ngm 2020. Theo
IMF (2021), gdi Phuc héi Covid-19 cua Singapore la
kha hiéu qua, bao gom: (i) Cac bién phap cham soc
stec khoe cong dong d€ hd tro m& ctra lai nén kinh
t€ mot cach an toan, bao gom thong qua xét nghiém,
truy tim tiép xtc va tiém chung; (i) HO tro c6 muc
tiéu cho nguoi lao dong va DN, dac biét la mo rong
tro cap tién luong theo Dé an Ho tro Viéc lam va mo
rong Goi HO tro viée lam va dao tao ky nang dé hd tro
tuyén dung va dao tao tai dia phuong; (iii) HJ tro ¢6
muc tiéu cho cédc linh vuc bi anh huong ndng né nhat
nhu hang khong, du lich, van tai va giai tri.

D€ giam thiéu tdc dong kinh t€ khi dai dich Covid-
19 van dang dién bién phtic tap tai Singapore, ngay
28/5/2021, Chinh phti nitéc nay da cong bs géi ho tro
cho nhiing ngwoi lao dong, DN va cd nhan bi anh
huéng dich véi téng tri gid 800 triéu SGD. Cac chuyén
gia kinh t& cho rang, viéc hd tro tai chinh ddi véi DN
va ho gia dinh ¢ Singapore tré thanh cong cu hiéu
qua, giup nuwdc nay da va dang trén da phuc hdi kinh
té tich cuc thoi hau Covid-19.

Trung Quéc

Luong triede va nhan dién rd cac tac dong tiéu cuc
cua dich Covid-19 dén kinh t€ - xa hoi, ngay ntra cudi
thang 2/2020, Chinh pht Trung Quéc da ban hanh cac
chinh séch néi long tién té va tai khda nham duy tri
cac muc tiéu kinh t&€ va dam bao su 6n dinh cua thi
trueong tai chinh tién té trong nam 2020.

- V@& chinh sdch tai khéa: Chinh pha Trung Qudc da
cong b hd tro 4,9 nghin ty NDT (twong duong voéi
4,7% GDP), trong d¢ 4,2 nghin ty NDT dwoc giai ngan
trong nam 2020. Cac d6i tuong thuoc dién dwoc hod
tro bao gom: (i) Chi tiéu cho cong tac phong chong
dich; (ii) San xuat thiét bi y t&; (iii) Giai ngan bao
hiém that nghiép va gia han cho lao dong nhéap cu;
(iv) Giam thué va mién déng gép an sinh xa hoi; (v)
Dau tu cong bd sung. Cung véi d6, Trung Qudc con
¢6 khoan hd tro khéc cho hoat dong bao lanh bd sung
cho cadc DN vtta va nho la 400 ty NDT (0,4% GDP)
va cat giam phi va thué& quan trén 900 ty NDT (0,9%
GDP) cho viéc st dung cac hang muc nhu dwong xa,
bén cang va dién.

- V& chinh sdch tién té: Thang 2/2020, Ngan hang
Trung wong Trung Qudc (PBC) thong bao cung cap
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cho cac ngan hang khoan vay trung han mot nam tri
gia 200 ty NDT v6i muc 1ai suat 3,15% - muc thap
nhat k& tr nam 2017 (Bang Thi Thuy Giang, 2020).
Bén canh d6, 26 ngan hang Trung Qudc thuc hién
phét hanh chiing chi tién gtii chi phi thdp thong qua
thi truong lién ngan hang dé hd trg DN tham gia
phong chdng va ki€m soét lay lan dich bénh Covid-19
voéi tong gia tri huy déng khoang 17 ty NDT.

Ngoai ra, PBC cling “bom” thém 100 ty NDT vao
hé thdng tai chinh théng qua cac hop dong mua lai
dao nguoc ky han 7 ngay v6i muee 1ai sudt 2,4%. Chinh
pht Trung Qudc ky vong rang, viéc néi long chinh
sach tién té toan dién va gia tang chi tiéu cong la yéu
t0 cong huong cho kinh t€ Trung Qudc phuc hoi sau
nhitng tac dong tiéu cuc ctia dai dich Covid-19.

Khu vuc déng tién chung chdu Au

Tai Hoi nghi thwong dinh cudi cung trong nam
2020 ctia Lién minh chiau Au (EU) dién ra vao ngay
10/12/2020 tai Brussels (Bi), Ngan hang Trung wong
chau Au (ECB) tiép tuc "bom" thém céc bién phap
kich thich kinh t& nham gitp khu vuc dong tién
chung chau Au vuot qua lan séng dich bénh Covid-
19 Tan thw hai. Dy kién, ECB kéo dai chwong trinh
nay it nh4t dén hét thang 3/2022 va cdp thém céc
khoan vay gid ré cho cac ngan hang dé€ khuyén khich
cac hoat dong cho vay. Chinh sach tién té ndi long
nay thuc sy can thiét, ¢ ho tro hoat dong kinh t&
phuc hoi trong bdi canh linh vuc dich vu tai chau Au
bi "suy giam nghiém trong", vi s§ ca nhiém Covid-19
tang manh trd lai.

Theo ECB, "mttc d6 bap bénh van con cao" xét dén
dién bién ctia dich bénh va thoi gian phan phdi vac-
xin. Mdc du, lam phat tai ECB dang 6 ngudng am
nhung ngan hang nay cho biét, sdn sang diéu chinh
cac cong cu d€ bao dam ty 1€ lam phat hudng téi mdc
muc tiéu 2%. Lai suat co ban ctia khu vuc dong Euro &
mtc -0,5% duoc ECB ky vong gitt nguyén hodc giam
thém cho téi khi trién vong lam phat ¢6 su cai thién.
bay 1a Ian thtt hai ECB mo rong chuong trinh kich
cau c6 tén Chuong trinh trinh mua tai san khan cap
trong dai dich (PEPP).

Truédc d6, lanh dao cta 27 qudc gia thanh vién EU
da dong y thanh lap mot quy hod tro phuc hdi kinh
t€ hau Covid-19 tri gia 750 ty Euro (888 ty USD) dé
tai thiét cac nén kinh t€ EU bi tdc dong nidng né boi
khing hoang Covid-19. Theo ké hoach, goi ctu trg
nay bao gom 500 ty Euro (564 ty USD) dudi dang vién
tro va 250 ty Euro (282 ty USD) cho vay gitp cac nuedc
thanh vién phuc hoi kinh t€, do nhitng tac dong cta



dai dich Covid-19 gay ra. Bén thang 6/2020, quy md
ctia chwong trinh tang thém 600 ty Euro (726 ty USD).

Bén canh d6, mdi nudc thanh vién cling dwa ra
cac g6i hd tro khac nhau. Chang han nhu: Chinh phu
Dtec dua ra géi hd trg 750 ty Euro va du kién tiép tuc
dua ra géi kich thich bd sung d& hd tro cho da phuc
hoi kinh t&. Trong khi d6, Phap ban dau phé duyét
g6i ho tro 45 ty Euro, nhung sau d6 da tang 1én toi
110 ty Euro...

Ham y chinh sach cho Viét Nam

Thuec t€ cho thay, nén kinh t& Viét Nam thoi gian
qua da phai déi dién v6i khong it khé khén, thach
thire do bi tac ddng ndng né boi dich bénh Covid-19.
Tuy nhién, d€ gitp cac DN, nguoi dan vuot qua kho
khan, 6n dinh cudc s6ng, Chinh phu Viét Nam da dua
ra cac goi hd tro tai khéa va tién té dé hd tro DN, t&
chtec, ho gia dinh, cd nhan kinh doanh nhu: Nghi dinh
s0 41/2020/ND-CP vé gia han thoi han nop thué va
tién thué dat; giam 30% thué thu nhap DN phai nép
ctia nam 2020 d6i voi cac DN c¢6 tdng doanh thu nam
2020 khong qua 200 ty déng; hoan ndp tién thué su
dung dat nong nghiép; diéu chinh ting mutc giam trie
gia canh cta thué thu nhap ca nhan; mién, giam thué
xudt nhap khau.

Cung vdi trién khai chu ddng chinh sach tai khéa
trén, Chinh phut da chi dao cac t6 chire tin dung thuc
hién giam 1ai suat. Cu thé, cic td chuic tin dung thue
hién giam 1ai suat tai cap von tir 6,0%/nam xudng
5,0%/ndm; 1ai suat tai chiét khau tir 4,0%/ndm xudng
3,5%/nam; 1ai suat cho vay qua dém trong thanh toan
dién tr ngan hang va cho vay bu dap thiéu hut von
trong thanh toan bu trir cia Ngan hang Nha nuéc d6i
véi cac to chte tin dung tir 7,0%/ndm xudng 6,0%/
nam; 1ai sudt chao mua giay to c6 gia qua nghiép vu
thi treong mo giam tir 4,0%/nam xudng 3,5%/nam...

Qua nghién ctru kinh nghiém ap dung cac chinh
sach tai chinh, tién té ctia mdt s6 qudc gia co thé rat
ra ham y d6i v6i Viét Nam nhu sau:

MGt 1a, tiép tuc c6 cdc g6i hd tro tai khoa va tien té
nhwng cin kiém sodt chit ché cdc g6i ho tro nay. Dong
thoi, Chinh pht va Ngan hang Nha nudc can xay
dung kich ban cu thé dé kiém soat lam phat. Thuc
t& cho thdy, cac qudc gia khac déu cé cac chinh sach
hd tro va chdp nhéan hiu qua tiéu cuc cta cac chinh
sach nay, bao gom ca lam phat. Diéu nay dan dén hé
qua nhap khau lam phat tai cac nudc dang phat trién,
do tai cac nudc nay dong noi té khong duoc tu do
chuyén doi.

Hai la, Chinh phu xem xét va nghién citu cic chinh
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sdch hd tro higu qud, thuc chat hon doi v6i hogt dong ciia
cdc DN trong nuwéc. Dich bénh Covid -19 da dan téi su
dut gay ctia chudi cung tng toan cau, khién cac DN
gdp khong it kho khan ca ¢ dau vao va dau ra, tham
chi phai tam dung, déng ctra hoat dong san xuat dé
tuan thu cac quy dinh phong chéng dich bénh theo
quy dinh. B&i canh d6, cac DN rat can sy quan tam,
h6 tro ctia Chinh pht khéng chi vé tai chinh, ma con
ca trong quad trinh van hanh ctia DN; tit d6, gitp DN
tim ngudn cung cdp nguyén vat liéu, khach hang dau
ra, giam dén muc ti thi€u nhiing bat cap do sy dut
gdy ctia chudi cung tng toan cau mang lai. C6 nhu
vay thi DN méi c6 thé sém phuc hodi hoat ddng binh
thwong tro lai.

Tém lai, cac qudc gia va vung lanh thd trén thé
gioi déu c6 nhiing bién phap kip thoi va quyét liét
d€ thyee hién t6t muc tiéu “kép”- vira ngan chdn dai
dich Covid-19, vira dam bao phat trién kinh t€. Cac
bién phap da va dang dugc cac qudc gia ap dung déu
phat huy tac dung va cho thdy su sat sao va quyét tam
ctia Chinh pht cdc nwdc khi phai duy tri song song
muc tiéu “kép”. Trén co so phan tich cac chinh sach tai
chinh, tién t& noi bat cia My, Trung Qudc, Singapore
va khu vuc dong tién chung chau Au la minh ching
htu ich cho Viét Nam tham khao d€ vira phong, chéng
dich Covid-19, vira phét trién kinh té.
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