
Khung hoang va quan ly rui ro thanh khoan 
6 ngan hang thaong nnqi 

NGUYEN TRONG TAI 

J j J di vie't tren cd sd khao sdt mot sd cudc khdng hoang tdi chinh keo theo khdng hoang 
/ ^ thanh khoan tren the gidi rut ra mdt sdket ludn vi cdng tac quan ly rdi ro thanh khoan 
d cdc NHTM. 

1. Khai quat mot so cudc khung hoang 
thanh khoan tieu bieu tren the gidi 

1.1. Khiing hoang thanh khoan gan 
vdi khung hoang na ndm 1982 

Day la cudc khung hoang nd mang tinh 
cha't toan cau bat ngudn tii Mehicd, mot 
nifdc con nd Idn d My Latinh va sau dd da 
nhanh chdng lan rong, de doa nghiem trong 
den sii dn dinh ciia he thd'ng tai chinh - tien 
te toan cau. Cd the ndi rang, trong sud't 
nhiing nam 1980, nd nifdc ngoai la van de 
chinh thu hiit sii quan tam ciia tat ca cac 
gidi chinh khach, cac nha nghien ciiu, ciing 
nhif cac the che tai chinh toan cau. 

Khdi quat cuqc khdng hoang nd Mehicd 
nhii sau: 

Tif giiia thap nien 70 cua the ky XX, 
Chinh phu cua Tdng thd'ng Luis Echeveria 
da de ra mot loat chifdng trinh cai each giao 
due, cham sdc y te va cac phiic Idi xa hoi khac 
cho tang Idp thu nhap tha'p va nhiing ngifdi 
tha't nghiep... gan vdi viec thiic thi chie'n lifdc 
cdng nghiep hda. Mot chie'n lifdc mang tinh 
cha't "dai qui md" nhif vay ddi hdi nifdc nay 
phai nhap khau nhieu may mdc, sat thep va 
cdng nghe cho san xua't va tieu dCing, dieu 
nay d in den tinh trang nhap sieu ngay cang 
tang. Viec ca'p vd'n cho nhieu "dai dii an" 
Cling da lam boi chi ngan sach chinh phu mot 
each trdm trong. Tuy nhien, vao thdi gian 
nay, Mehicd phat hien ra nhieu md dau cd 
trut lifdng ra't Idn, cd the so sanh vdi lifdng 

dau d Trung Ddng. Hdn niia, nhu cau tieu 
thu dau md trong nhiing nam 1970 tang, lam 
cho gia xuat khau dau md tang theo. Dieu dd 
lam cho Chinh phii Echeveria tran day hy 
vong va tii tin di vay nhiing khoan tien ra't 
Idn tii IMF. WB va nhiing ngan hang khdng 
id d My (hang nam miic vay tii 4 den 6 ty 
USD) de dau tif cho cac dii an tham dd va 
khai thac dau md. Sau khi nganh cdng 
nghiep nay b i t dau cd lai, Chinh phii 
Echeveria da dii tinh rang, thu nhap ngoai te 
tii xua't khau dau md cd the giiip nifdc nay 
giai quyet difdc bdi chi ngan sach va can 
bang xua't nhap khau. Tuy nhien, ke hoach 
di len tii dau md nhif vay da khdng the trd 
thanh hien thiic, bdi dau nhiing nam 1980, 
gia dau md tren thi trifdng the gidi bdng 
giam ddt ngdt do nhu cau tieu dung khdng 
tang. Khung hoang thiia dau md lam gia dau 
giam tif 30 xud'ng 20 USD/thiing. Cac qud'c 
gia thudc khdi OPEC bude phai giam san 
liidng khai thac de tranh lam cho gia dau tut 
xud'ng niia. Hau qua la thu nhap ngoai te tii 
xuat khau dau md cua Mehicd bi giam theo 
va sai lam trong phep tinh dd da lam cho 
qud'c gia nay hi cud'n vao vdng xoay nd nifdc 
ngoai. Neu nhif d thap nien 70, viec vay nd 
mdi nam tif 4 6 ty USD khdng la gi vdi 
Mehicd (vi cd the thanh toan de dang tii xuat 
khau dau md), thi den thap nien 80, mdn nd 
nay da trd thanh khdng the nao chiu ndi dd'i 
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vdi nifdc na>'. Do lai me de lai con, nd nifdc 
ngoai ciia Mehicd da phinh Idn v(')'i Idc dd kha 
nhanh mdt khi nd tlat miic "Uh ban" MagdoIT 
(1984) da du'a ra iiidi ))hep tinh nhif sau: gi;'i 
sii mot qud'c gia mdi nam va\' 1,000 USD 
trong vdng 7 nam, vdi nuic lai sual liu dai 
10'\i/nam va sd tidn na>' phai thanh loan 
trong thdi han 20 nam, thi deu nam thii H, sd 
tien vay 1.000 USD nay chi \iia du de \r;\ sd 
lai rdng va khau hao cua loan bd sd Iidn da 
vay trong 7 nam trifdc dd, Ndi each khac, lu' 
nam thii 8 trci di, ngoai sd tien vay 1.000 
USD dc tiep tuc dau tu', (judc gia nay mdi 
nam se phai vay thdm 1.000 USD niia chi de 
tra han miic lai va khau hao cho sd tidn da 

vay Ilu'dc (Id, Dieu nay ly giai tai sao nd nif6c 
ngoai cua Mehicd ciing nhif cac qud'c gia phai 
vay nd khac lai lang nhanh chdng nhif vay, 
Cho (Idn nam 1!)H(), long nd nifdc ngoai cua 
Mehicd (la la 100 ty USD. 

Khiing hoang kinh td the' gidi va ncj n^n 
chdng chat da khidn cho Mehicd tuyen bd'vS 
nO viio ngay 12-H-1982. Day difdc xem la tin 
hidu dau Iidn vd mdi cudc khiing hoang nd 
(}udc Id 

Cung tifdng tii nhif .\ldhicd, hang loat cac 
(judc gia dang phat trien khac trong giai 
(loan nhiing n;im 1970 - 1980 ciing dd'i mat 
vdi tinh trang tifdng lii (bang 1). 

BANG 1: T i n h h i n h nd niidc ngoai ciia cac ni idc d a n g p h a t t r i e n (ty USD) 

Ten c h a u luc 

Chau Phi 
Chau A 

Trung Ddng va Chau Au 

Tay Ban cau 

1995 

233,5 

524,7 

314,8 

536,7 

1996 

269,8 

634,7 

350,8 

587,6 

1997 

309,6 

672,8 

392,1 

620,9 

1998 

460,8 

1.02.s,2 

487,3 

0 )̂0.-1 

1999 

139,6 

S23,7 

480,2 

Trong giai doan 1978 - 1982, n6 ciia cac 
nifdc dang phat trien khdng san xuat dau 
Ilia tang len ga'p 2 lan, trong khi tien thanh 
toan loi tiic tang len ga'p 3 lan (tii 19,4 ty 
USD len 52,9 ty USD). Ngoai Mehicd, thi cd 
mot sd' nifdc dxiOc xem la "con nO" Idn, dd la 
Achentina, Braxin, Veneduela. 

Sd' nd tdn dong tinh den cud'i nam 1987 
cua cac nifdc nhif sau: Braxin: chiem 41% 
GDP; Mehicd: chiem 83,8% GDP; Achentina: 
chiem 65,8% GDP; Veneduela: chiem 70.8",. 
GDP Tham chi Chile, mot nifdc ciing thudc 
Chau My Latinh, sd' ncJ tdn nam 1987 bang 
138,8% GDP - viidt qua nhieu so vdi siic 
chiu diing ciia nen kinh te (ngiidng an toan 
cua cac khoan vay nd qud'c te phai d miic 
difdi 50% GDP). 

Ap liic ve thanh toan nd ngay cang gia 

tang khi cac ky han thanh toan tdi gan hdn, 

nd ngan han tang len, tii miic 15% len 18,4% 

trong tdng sd' ncJ. Cac tif lieu thd'ng ke dxi6c 

cdng bd'dau nam 1982 cho tha'y rang, cd den 
51%) sd' nd ngan hang (gan 175 ty USD) den 
ky ban phai tra trong 12 thang tdi. Trong 
khi nhu cau tai ca'p vd'n tang cao, thi cac 
ngan hang lai thu hep cac khoan tin dung 
do mat long tin vao kha nang tra nd ciia cac 
nifdc con nd (khoan cho vay rdng tii miic 42 
ty USD giam manh xud'ng chi cdn 24 ty USD 
trong cac nam 1981 - 1982). Cac khoan vdn 
cho vay cac nifdc My Latinh dac biet sut 
giam rat manh, tii miic 31 ty USD xud'ng chi 
cdn d miic 11.5 ty USD va cha'm diit hin 
trdng 6 thang cud'i nam 1982. 

Chi rieng nam 1982, da cd 35 qud'c gia 

qua han tra tien theo cac cam ket vdi tdng 

sd khoang 140 ty USD. So' tien tra nd cua 

cac nifdc dang phat trien trong vong 10 nam 

(1977 - 1987) da dat den con so khdng id la 

gan 900 ty USD. Chinh vi the, ngay sau khi 
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chinh phu Mehicd tuyen bd' vd nd, mdt sd 
nu:dc dang phat trien khac d My Latinh (nhii 
Braxin, Achentina, Veneduela, Chile, Cdlumbia) 
cung tuyen bd' ho ciing dang gap phai nhiing 
khd khan ra't Idn trong viec hoan tra nd vay 
nifdc ngoai. 

Tin tiic ve cudc "v3 nd" nay da gay nen 
nhiing cdn sdc lam rung chuyen va day nen 
tai chinh the gidi den bd viic cua mdt cudc 
khung hoang, bdi so tien bi "vd ncJ" da len tdi 
gan 300 ty USD. Trong cudc khung hoang 
no nam 1982, ra t nhieu NHTM cac nifdc 
phat trien cho cac nifdc dang phat trien vay 
vdi tdng so dif no len den khoang 900 ty 
USD, trong dd kha nhieu ngan hang Hoa Ky 
da cho cac qud'c gia My Latinh vay qua 
nhieu tien. 

Nhif vay cd the tha'y rang, cudc khung 
hoang nO nam 1982 bat ngudn tii viec cac 
NHTM cac nifdc phat trien cho vay d at cac 
nifdc My Latinh va mot khi cac nifdc nay gap 
phai khd khan khien khdng thiic hien difdc 
cac nghia vu tra nd theo cam ket, se khien 
cac NHTM d cac nifdc phat trien phai dd'i mat 

vdi riii ro thanh khoan nghiem trong. 

1.2. Khiing hoang thanh khoan gan 
vdi khung hoang tien te ndm 1997 

Khiing hoang thanh khoan d cac dinh 
che' tai chinh Chau A nam 1997 cd lien 
quan mat thiet vdi sii boat ddng yeu kem 
ciia he thd'ng ngan hang kinh doanh mao 
hiem va sii thieu vang mot cd che' giam sat 
tai chinh hieu qua. 

Trade nam 1997, Thai Lan dxiOc danh gia 
la eon rdng Chau A vdi mdt nen kinh te' phat 
trien dn dinh, dac biet la nifdc nay cd td'c do 
tang trifdng xua't khau kha a'n txiOng: giai 
doan 1986 -1990: khoang 20 30%; giai doan 
1992 1993: khoang 13 15%; giai doan 
1994 1996: khoang 15 20%. Tuy nhien, 
nhiing eon sd' a'n tifdng tren day da che 
khua't ma't nhiing ba't cap tiem an trong nen 
kinh te cua nifdc nay, lam lu md nhiing 
nguy cd khung hoang ngan hang tiem tang. 
Cu the: 

Tha nhdt, cdn cdn thiidng mqi ludn thdm 
thdng Idn vd ngdy cdng gia tdng (bdng 2). 

BANG 2: Mot so' chi t ieu ve ty gia va thtfdng mai quoc te cua Thai Lan 

Ty gia (USD/baht) 

Kim ngach xua't khau 
(trieu USD) 

Kim ngach xua't khau 
(trieu USD) 

Can can thiidng mai 
(trieu USD) 

1991 

25,28 

28.230 

34.220 

5.990 

1992 

25,32 

32.100 

36.260 

4.160 

1993 

25,54 

36.400 

40.090 

3.690 

194 

25,09 

44.470 

48.200 

3.720 

1995 

25,19 

55.400 

63.400 

8.000 

1996 

25,61 

54.400 

63.900 

9.500 

Bang 2 cho tha'y: tham hut can can 
thiidng mai hang nam d niidc nay trong giai 
doan triidc khung hoang la tiidng dd'i cao va 
gia tang lien tuc qua cac nam. Tinh trang 
tren day do nhieu nguyen nhan tac dong, 
song nguyen nhan chii yeu van la do nifdc 
nay thiic thi chinh sach ty gia "neo" co dinh 
vao ddng ddla My va giii on dinh qua lau. 

dan den ddng baht hi dinh gia cao trong mdt 
thdi gian dai. Sd di dieu nay xay ra la do 
trong sud't thdi ky tii nam 1991 den nam 
1996 ty le lam phat ciia Thai Lan ludn b 
miic cao hdn so vdi My (trong giai doan 1991 
- 1996, ty le lam phat binh quan d Thai Lan 
d miic khoang tii 4 - 6%, trong khi dd, d My 
chi trong khoang 2,5 - 4%). Dieu nay da 
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lam suy giam nang liic canh tranh ciia cac 
hang hda va dich vu ciia Thai Lan trong 
thifdng mai qud'c te. Nhif ta biet rang, neu 
nhif ddng ndi te bi dinh gia cao se kim ham 
xua't khau trong khi lai khuyen khich nhap 
khau, ket qua la tham hut can can thifdng 
mai qudc t e s e gia tang. Tinh trang eiia Thai 
Lan giai doan nay chinh la nhif vay. 

De bii dap tham hut can can thifdng mai, 
Thai Lan da chdn bien phap vay vd'n niidc 
ngoai - nghia la nifdc nay sii dung thang dif 
can can vd'n de bii dap tham hut can can 
thifdng mai. Ket qua ciia bien phap nay la 
nd nifdc ngoai ciia Thai Lan khdng ngiing 
tang len: tii miic 35,99 ty USD nam 1990 len 
tdi 89 ty USD nam 1996. Trong dd, chii yeu 
la nd ngan ban (tif miic tren 24,113 ty USD 
nam 1990 len tdi 45,39 ty USD nam 1996). 
Theo cac tif lieu thd'ng ke da difdc cdng bd' 
cho tha'y, den thang 6-1997, nd ngan ban 
nifdc ngoai cua Thai Lan da ga'p 1,5 lan dii 
trii qud'c te ciia nifdc nay. Ben canh dd, tii 
dau nam 1997, ngifdi dan va cac nha dau tif 
bat dau riit vd'n ra khdi cac ngan hang va 
cac cdng ty tai chinh (chi trong 2 ngay 4 va 5 
thang 3 nam 1997, hdn 21,14 ty baht bi riit 
ra khdi cac dinh che tai chinh Thai Lan). 
Ngay 9-4-1997, siic ep pha gia ddng baht 
tang nhanh khi ty gia tang len tdi 26,08 
USD/baht - mot miic ty gia cao nha't ke tCf 
nam 1991. De duy tri miic ty gia cd' dinh 
nham tiep tuc ha'p d i n ludng vd'n nifdc ngoai 
chay vao de bii dap can can thifdng mai bi 
tham hut van dang cd chieu hifdng gia tang, 
Ngan hang Trung ifdng Thai Lan quyet dinh 
tang cifdng can thiep manh bang each ban 
ngoai te tren thi trifdng hd'i doai. Chi trong 
vdng 1 tuan l l trifdc khi khung hoang tien te 
thiic sii nd ra, Chinh phu nifdc nay da ban 
ra thi trifdng hang chuc ty USD, lam dii trii 
quoc te bi suy giam nghiem trong. Tuy 
nhien, siic ep tii nhieu phia, vifdt ngoai kha 
nang chiu diing cua dii trii quo'c te cua nifdc 
nay khien Thai Lan khdng the duy tri difdc 

md neo ty gia co' dinh vdi do la My, nen vao 
ngay 2-7-1997, nifdc nay da buoc phai tuyen 
bd' tha ndi ddng baht. Sau khi tuyen bd' tha 
ndi ddng ndi te difdc dUa ra thi gia tri ddng 
tien cua nifdc nay sut giam nghiem trong. 
DAu thang 1-1998, tiic la chi sau khoang 4 
thang khi tuyen bd' tha ndi noi t$ dUdc difa 
ra thi ty gia USD/baht da tang vot len miic 
53, tiic la tang 112% so trifdc khi pha gia. 
Hau qua la nen kinh te' Thai Lan rdi vao 
tinh trang suy thoai nghiem trong, vdi td'c 
do tang trifdng kinh te 8,3% vao nam 1998 
(so vdi miic 6,7%) ciia nam 1996). 

Tha hai, bong bdng bdt ddng san. 

Khi ddng vd'n nifdc ngoai d at chay vao cac 
nifdc Ddng Nam A, trong dd cd Thai Lan va 
chiing thifdng difdc giii vao cac NHTM. vi the 
boat dong cho vay tran lan dien ra trong hdn 
mot thap ky. Cac NHTM tang cifdng md rong 
cho vay, chu yeu vao cac dii an nha hang. 
khach san, kinh doanh bat dong san. Hau 
qua la gia bat ddng san tang chdng mat (ci 
Thai Lan mdi met vudng dat gia tang gap 4 -
10 lan). Gia bat ddng san cao lai tao ra gia tri 
the cha'p Idn, tii dd cac NHTM se tang ciidng 
md rdng cho vay the cha'p. Theo thd'ng ke thi 
trong giai doan 1990 - 1995, dii nd cho vay 
ba't ddng san ciia cac NHTM tang 41%, trong 
khi tdng dii nd tin dung cung giai doan chi 
tang 33%. Rdi den luc thi trifdng bao hoa, 
bong bdng dUdc hinh thanh den liic tan v3, 
thi trifdng ba't ddng san sup dd khien cho cac 
khoan vay trifdc dd nay bi coi la cac khoan nd 
xa'u. Cac NHTM tii cho'i gia ban cac khoan 
cho vay, ma trifdc dd theo thdi quen le ra 
difdng nhien difdc gia han. Khi dd, vdn lifu 
dong ciia cac doanh nghiep hi ean kiet. Cac 
doanh nghiep khdng the tii t rang trai cho 
ban than va bi pha san. Mot khi doanh 
nghiep hi pha san thi NHTM ciing bi sup dd. 

Tha ba, doanh nghiep trong niidc hoat 
dong kem hieu qua. 

Cac tu lieu thd'ng ke sau day cho tha'y ro 
dieu nay: nhiing nam 1990, hieu qua kinh 
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doanh ciia cac doanh nghiep Thai Lan bat 
dau cd sii sut giam manh: neu nhif nam 
1991, he sdROA cua cac doanh nghiep Thai 
Lan dat 8,0 thi den nam 1996 giam manh 
chi cdn dat 1,0. Trong khi hieu qua kinh 
doanh sut giam d miic dang bao ddng nhif 
vay, thi lai sua't vay vd'n tai cac td chiic tin 
dung lai tang ra't cao. Cu the: neu nhif d 
nam 1991, lai sua't vay vd'n trung binh la 
10,25%/nam, thi den nam 1996, miic lai suat 
da tang len tdi 16.27^'b/nam. Cd nghia la cac 
doanh nghiep cua Thai Lan da phai Ira chi 
phi vay vdn tii cac NHTM cao hdn rat nhieu 
lan so vdi hieu qua kinh doanh ciia minh. Mae 
du vay, nhif nhiing "con bac khat nifdc', cac 
doanh nghiep nifdc nay vlin sSn sang mao 
hiem "dm" nhiing khoan tin dung ngan ban 
khdng id de dau tif vao cac dii an cd hieu qua 
kinh te tha'p, do ddn thuan hd chi tinh de'n 
nhiing nhan id kinh doanh trong qua khii 
(nhif siic mua thi trifdng, ty gia dn dinh, lai 
sua't tha'p ...) vdi ky vong ed the thu dxiOc 
nhiing khoan Idi nhuan ke'ch xii trong tifdng 
lai (chu yeu de kinh doanh ba't dong san hoac 
chiing khoan...). So nd cua cac doanh nghiep 
vi the len ra't cao, vifcJt qua tdng so' vd'n ciia 
ban than tdi 200 - 400%. Dieu nay nghia la 
cac NHTM dang phai dd'i mat vdi nguy ed 
tiem an ve tin dung la ciic cao. 

Tdng hqp ta't ca cac nguyen nhan tren 
day da d i n tdi cudc khung hoang cua he 
thd'ng ngan hang Thai Lan nam 1997. Nhif 
vay cd the tha'y r i n g cudc khiing hoang 
ngan hang Thai Lan nam 1997 do nhieu 
nguyen nhan, song nguyen nhan chu yeu 
v l n la do he thd'ng ngan hang nifdc nay boat 
ddng yeu kem, cha't lifdng tin dung tha'p, cho 
vay chu yeu hifdng vao hoat ddng dau cd, tao 
ra tinh trang bong bong ba't dong san. Ddng 
thdi, sii kiem soat ddng vd'n yeu kem ket hcJp 
vdi sii sai lam khi ma duy tri qua lau cd che 
ty gia gan cd' dinh vdi ddla My, lam cho ddng 
bath hi len gia so vdi ddla My, tif dd gian 
tiep lam xdi mdn siic canh t ranh trong 

thiidng mai qud'c te, khien can can vang lai 
hi tham hut trien mien. Sii tham hut trong 
can can vang lai lai gay siic ep lien tuc va 
ngay cang tang len thi trifdng hd'i doai va 
thiic day cac boat ddng d lu cd tren thi 
trifdng nay. Vao trifdc thdi diem dien ra 
khung hdang nam 1997, tai cac ngan hang 
thifdng mai Thai Lan, chi tinh rieng cac 
khoan vay tra khdng diing ban da chiem tdi 
25% trong tdng sd 140 ty USD dif nd. Dd'i vdi 
cac cdng ty tai chinh, cac khoan ncJ khdng cd 
kha nang thu hdi diing ban cdn Idn hdn 
(chiem tdi khoang 40% tdng dif nO). Chinh vi 
cac khach hang vay nd khdng hoan tra diing 
ban da khien cho hang loat cac dinh che' tai 
chinh Thai Lan hi pha san (chi tinh tif 
thang 7 den thang 9-1997, Chinh phii nifdc 
nay da phai dinh chi hoat ddng ciia 58 trong 
tdng sd'91 cdng ty tai chinh). Liic dau, ngifdi 
ta ifdc tinh cac khoan nO khd ddi ciia he 
thd'ng ngan hang Thai Lan chi khoang 29 ty 
USD, song thiic te' con sd' nay len tdi 55 ty 
USD, tiic la bang khoang 55% so GDP ciing 
nam ciia nifdc nay. Theo cac tif lieu da dxiOc 
cdng bd' cho tha'y rang, cudc khiing hoang 
nam 1997 khie'n cho h l u bet cac NHTM cua 
Thai Lan hi thua Id nghiem trong, vdi ty 
sua't l(3i nhuan tren tdng tai san chi la 
0,99%, trong khi lai sua't tien giii phai tra 
cho khach hang la 10,25%, dan tdi nhieu 
NHTM da hi can vd'n va nganh tai chinh 
nifdc nay ifdc thua Id tren 40 ty USD. 

Sii hoang loan ngan hang tai Thai Lan da 
lay lan ra't nhanh sang nhieu niidc trong 
khu viic va toan cau. Nhiing niidc hi anh 
hifdng nang ne nha't trong cudc khiing 
hoang tai chinh Chau A 1997 la Inddnexia, 
Malaixia, Han Qud'c, Nhat Ban, Xingapo, 
Nga, cac niidc My Latinh va lan sang tan 
niidc My. Theo cac tif lieu thd'ng ke da cdng 
bd' cho tha'y rang, sd' nd xa'u trong he thd'ng 
ngan hang tai cac niidc Ddng A len kha cao 
(khoang tii 15% den 25% tai cac nifdc nhif 
Inddnexia, Han Qud'c, Thai Lan, Malaixia). 
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1.3. Khiing hoang thanh khoan gdn vdi 

khung hoang nq Achentina ndm 2002 

Ngay tii dau the ky XXI, dai nu'(')c 
Achentina da nh vao hd'sau cua cudc khiing; 
hoang kinh Id; khiing hoang IK.I, khung 
hoang ngan hang kdo theo khiing hoiing xa 
hdi sau sac. Dd la mot cudc dai suy llioai 
thiic sii vdi san lu'dng qiuYc gia giam 2()"n, 
ngheo ddi chiem tdi 55"c tdng sd dan, 

Khai quat dien bien chinh cua cudc khung 
hoang thanh khoan ngan hang tai Achentina 
nam 2002 nhif sau: vao cud'i nhu'ng nam 1990, 
Achentina dat miic tang trifdng kinh Id kha 
an tifdng. Nhifng b;it dau tii nam 19f)9, dai 
nifdc na\' hoc Id nhiing dau hieu bat dn vd 
kinh te vdi miic lidu diing giam 2.V'\> va dfiu 
tif giam 12,8"(i, Cho den nam 2001, nhiing ba't 
dn dat den dinh cao, vdi mifc tieu dung vao 
cud'i qui 3 giam sau tdi 5,8% va dau tif giam 
17,5%, keo theo tang trifdng GDP am va tha't 
nghiep tang cao ky luc (18,3%). Tien giii ngan 
hang lien tuc bi sut giam do ngifdi giii tien d 
at ni t ra (tif 18,63 ty USD ngay 2-7-2001 
xud'ng cdn 6,79 ty USD ngay 12/12/2001). Dii 
trii ngoai hd'i (ke ca vang) giam tii 25,15 ly 
USD thang 12-2000 xud'ng cdn 20,56 ty USD 
vao thang 9-2001. Phat siing dau tien bao 
hieu cudc khiing hoang tdi te nha't trong lich 
sii nifdc nay la vao ngay 5-12-2001 khi IMF tii 
chd'i giai ngan khoan vay tri gia 1,24 ty USD. 
Sd' tien nay nam trong khudn khd khoan vay 
tron gdi 39,7 ty USD (da difdc thda thuan vao 
cud'i thang 12-2000), day Achentina diing 
trifdc nguy cd vd no dd'i vdi cac khoan no nxidc 
ngoai tri gia den 146 ty USD (trong dd rieng 
cac khoan nd chinh phu dat tdi 132 ty USD, 
chiem 46% GDP ciing nam ciia nifdc nay). 

Ngay 24-12-2001, Chinh phu Achentina 
chinh thiic tuyen bd' dinh chi cac khoan nd 
nifdc ngoai Idn nha't trong lich sii. Neu tinh 
trung binh nd nifdc ngoai binh quan/ngifdi 
cua Achentina thi mdi ngifdi phai ganh tren 
lung minh tdi tren 3.000 USD. 

Sau h((n mdi, thap ky g;in chat ddng peso 
v(ii (lola My Ilico ty gia qui ddi ed'dinh 1:1, 
ngay 6-1-2002, Chinh phii Achentina da 
pli;'ii plia gia ddng peso 29%. Nam 2002 tiep 
tuc la nam bai dn trong linh vifc tai chinh 
tidn Ii' (') dat nifdc nay vdi sii tut dd'c ciia thi 
li'u'dng cluing khoan: so vdi ngay 31-11-
201)1, till gia CO phieu tinh bang ddla .My vao 
ngay 13-11-2002 da gitim tdi 56%. So vdi 
hu'dc, vao (l;'iu I hang 4-2001 ddng peso bi 
mat ddn gan 70"n gia hi so vdi ddla .Vly (lii 
ly Id qui ddi 1 peso an 1 USD trifdc day 
xud'ng (hi cdn '.').rh', jxvso an 1 USD vao nam 
2002). Tai Ihi triidng liucnos Aires vao cac 
nga\' 22 2 1-4-2002 ly le quy ddi giam sau 
4.4()-4,5:l. Tiic la so vdi dixu thang 1, gia tri 
cua ddng peso bi giam xap xi 13"'... Cdn neu 
so vdi ty gia vao nga\- 0 1-2002 thi ddng peso 
da hi ma't xap xi (iO".' gia tri so vdi ddla My! 

Ngay 19-4-2002, Ngan hang Trung ifdng 
Achentina quyet dinh tam iitrung vd thdi 
ban ta't ca cac giao dich ngoai hd'i cho tdi khi 
Chinh phii ed difcJc mot chifdng trinh kinh te 
ngan chan ddng vdn thao chay d at khdi cac 
NHTM (trung binh khoang 100 trieu 
USD/ngay). Song quyet dinh nay ciing 
khdng tdn tai diiOc lau. bdi ngay 26-4-2002, 
life la chi 1 tuan sau khi ngifng boat ddng, 
cac NHTM nifdc na\' md eifa trd lai. tinh 
hinh cang trd nen tdi te hdn rat nhieu vdi 
ddng riit tidn khdi he thdng ngan hang nifdc 
nay cdn d at hdn trifdc. 

Nhiing bat dn vd chinh tri cdng vdi 

nhiing sai lam cua Chinh phu trong iing 

phd vdi khiing hoang (thifc hien che do da 

ty gia. ap dung cac bien phap kiem soat 

hanh chinh dd'i vdi gia ca, cac bien phap 

bao ho k h a c . ) da khie'n cho t inh hinh 

ngay cang trd nen xa'u di t rong nam 2002: 

thi trifdng chiing khoan suy sup, ddng peso 

hi ma't gia manh, lam pha t bung phat , that 

nghiep gia tang, t ang trifdng kinh te giam 

Slit nghiem trong (xem bang 3). 
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BANG 3: Mot so 

Tang trifdng GDP 

thiic te (%) 

C h i s d C P I 

That nghiep (%) 

Can can thifdng mai 
(%GDP) 

Can can vang lai 
(%GDP) 

c a n can vd'n (trieu 
USD) 

Dii trii qud'c te (trieu 
USD) 

Tifdng difdng sd' 
thang nhap khau 

Tdng nd nifdc ngoai 

(ty USD) 

Ty le nd nifdc 
ngdai/GDP (%) 

Ty le nd nifdc 
ngoai/xua't khau (%) 

c h i t i e u k i n h te vi m o c u a 

1996 

5,50 

0,16 

17,20 

0,02 

-2,50 

12.411 

19.404 

9,80 

93,84 

34,50 

394 

1997 

8,10 

0,53 

14,90 

-1,37 

-4,20 

16.557 

24.402 

9,20 

109,36 

37,30 

414 

1998 

3,90 

0,92 

12,90 

-1,66 

-4,90 

18.392 

24.876 

10,20 

141,92 

47,60 

537 

A c h e n t i n a giai d o a n 1996 -

1999 

3,40 

-1,17 

14,30 

-0,76 

-4,90 

13.959 

26.373 

12,40 

145,25 

50,60 

623 

2000 

0,50 

-0,94 

14,70 

0,41 

-3,10 

9.337 

25.154 

12,0 

146,17 

51,20 

553 

2001 

4,90 

1,07 

18,30 

2,10 

( T i l ) 
-2,60 

(Q3) 
5.963 

(Q3) 

14.556 

10,90 
(T12) 

146,85 
(T12) 

54,10 
(T12) 

542 
(T12) 

2002 

2002 

10,9 

30,8 

21,5 

10.492 

Achentina da hoan toan bi pha san vi 
khdng ed kha nang thanh toan cac khoan nq 

khdng Id. Theo cac nha phan tich thi trifdng 
thi de dap iing difdc yeu c lu tra nO cua 
minh, nifdc nay phai tang ga'p 3 lan kim 
ngach xua't khau, diing nhap khau hoan 
toan va phai bd tdi 25% GDP de tra nd. 
Nhifng ro rang day la dieu khdng the. 

Co the tha'y r ing , khung hoang thanh 
khoan cua Achentina g i n chat vdi khung 
hoang nd nifdc ngoai. Chinh sii ma't niem tin 
ta cac chu nd nifdc ngoai va tii phia ngifdi 
gifi tien trong nifdc da khie'n he thd'ng ngan 
hang nifdc nay chim sau vao khung hoang 
het siic tdi te. Khung hoang tai chinh 
Achentina khien he thd'ng ngan hang cua 
nifdc nay hi "riit" gan nhU sach vd'n bdi do 
Chinh phu quyet dinh chuyen cac khoan cho 
vay cua cac NHTM cd gia tri difdi 100.000 
USD thanh peso, trong khi cac khoan tien 

giii b lng dd la My lai khdng hi dieu chinh 
(khoan tien gifi b lng dd;a My difdc ddi sang 
peso vdi ty le 1:1,4 (1 USD = 1,4 peso), trong 
khi dd khoan cho vay b lng dd;a My lai hi ddi 
sang peso vdi ty le 1:1 (1 USD = 1 peso)). 
Chinh viec chuyen ddi khdng tifdng thich 
nay ciing du riit sach vd'n cua he thd'ng ngan 
hang, day cac NHTM vao tinh the ma't kha 
nang thanh toan va khie'n he thd'ng tai 
chinh nifdc nay trd nen tri tre. Sii sup dd 
ciia he thd'ng ngan hang keo theo sii sut 
giam ve san lif(3ng, ve dau tif va sut giam ve 
tin dung khac. 

1.4. Khung hodng thanh khoan gdn vdi 
khiing hodng tdi chinh My ndm 2008 

Cudc khung hoang tai chinh b i t dau 
hiing nd tii thang 8-2008, khdi ngudn tii 
nifdc My va nhanh chdng lay lan ra toan cau 
vdi siic huy hoai chifa tifng cd trong lich sif. 
Cudc khung hoang nay do nhieu nguyen 
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nhan, song nguydn nhan clui clidl ddn tif tin 
trifdng bat ddng san. Nam 'JOOO 2001, l(in}', 
thd'ng My luc dd hi Bill Clinton difa r;i chinh 
sach cho ngifdi dan co thu nhap thap du(ic 
vay tien mua nha tr;i g()p. Vd phuong (ii(Mi 
sd hiiu nha d, chinh sach na>' diKic ihiic hidn 
thdng qua 2 cdng t\- IK'IO ti'i.i ciia Chmh [ihu 
la Freddie Mac va l''annic Ma(> llai cdng ty 
nay dd vd'n van thi tru'dng bat (hnig san bang 
each mua lai cac khoan cho \ay ciia cac 
NHTM, rdi bidn chiing thanh e:\e loai chiing 
khoan difcJc bao (him hang thd chap dem ra 
ban lai cho cac nha dau lif (chiing khoan hda 
cac khoan cho vay tif bat ddng s;'in -
Mortgage Backed Stnairitics - MHS), Vi(''c 2 
cdng ly Iron chiing khoan hda cac khoan vay 
tren thi triidng cho vay thd chap bat ddng 
san da lam cho ngudn vd'n dd vao tlii trifdng 
dau tif bat ddng san md rdng vifdt ra khdi 
pham VI cac NHTM va cac cdng ly cho vay 
the'cha'p ba't ddng stin. Nhifng do cd the ban 
lai cac chiing khoan nay de kiem Idi cao, non 
cac NHTM van mudn ky hcJp ddng cho vay, 
bat cha'p sii mao hiem va kha nang tra nO txi 
phia khach hang. Khi dd gia ba't ddng san 
tang len deu dan va cd the cho vay vd'n de 
dang, nen nha dau tif dd xd di vay. Tham chi 
ca NHTM va ngifdi mua bat ddng san an 
tam ve kha nang thanh toan nd khi den 
han vi ngifdi mua ba't ddng san cd the ban 
lai ba't ddng san neu khdng dii kha nang Ira 
ncJ va van cd the kiem Idi. 

Dd'i vdi cac nha bad hiem, ho nhan thay 
viec bao dam cho cac loai gia'y td MBS mang 
lai rat nhieu \6i nhuan, nen ciing da nhay 
vae thi trifdng nay (cac khoan bao hiem nhif 
vay goi la credit default swap - CDS). Keo 
theo la hang loat cac nha dau tif tai chinh 
tren the gidi gia nhap thi trifdng nay, hinh 
thanh nen "'chudi day xich" phiic tap. Viec 
hinh thanh mua ban va bao hiem cac chiing 
khoan loai nay n i m ngoai tam kiem soat 
cua Chinh phu. Tii dd, viec mua ban cac 
chiing khoan loai nay trd nen rui ro ngay 
cang gia tang. 

36 

V)(''c si'f dung cac cdng cu phai sinh nhif 
MBS va CDS tran lan, khdng kiem soat 
(lu'dc kh;i nang l,r;i luJ ciia cac nha dau tif bat 
(long s;in da hinh thanh ndn nhiing khoan 
U(i xau va tiem an ri'ji ro mang tinh lan tda, 
day chiiydn Idi cac cdng cu tai chinh lien 
quan, Nhu'ng do khi dd hii nhuan ky vong 
rai lac (juan da khien cac nha dau tif mao 
hi("'m (va (|ua thiic Irong giai doan nam 2003 

2()()() cac nha dau lU da kiem difcfc kha 
nhidu Icli nhuan lif sii ma(j hiem nay). Tuy 
nhi(''n, bong bong bat ddng san tai .My ngay 
(iing bi phinh lo diftJc hinh thanh tif nhufng 
klio;'in nci xau. Thi trifdng ba't ddng san c6 
dau hidu chiing lai nam 20t)(; khi FED tang 
lai sual cd ban Idn 5,2r)"„/nam. hai sual tang 
cao khidn cho vide vay mua nha hi chiing lai, 
gia bat dcjng s;in hat dau trifdt dd'c. Nhiing 
ngifdi mua nha bat dau nhan ihav rang, gia 
tri cac ngdi nha cua hq tha'p hdn so vdi gia 
tri cac khoan da vay ngan hang. Rat nhieu 
ngifdi da trao ngdi nha ciia ho cho ngan 
hang thu nci. Thi trifdng bat ddng san thiic 
sii hi sup dd, keo theo hang loat cac phan 
iing day chuyen, 

Khi bong bong bat dong san bi vd, cac 
ngan hang cho \a>- mua nha phai ddi dien 
vdi rui ro thanh khoan. Thoo cac tif lieu 
thdng ke cho thay rang trong long dif nd cho 
vay bat ddng s:in dat khoang 6.000 ty USD, 
thi cd tdi khoang 1/2 la cac khoan cho vay 
difdi chuan. Neu nhif cac khoan cho vay difdi 
chuan hi ma't thi vd'n tii cd eiia cac NHTM, 
cdng t>' bao hiem gan nhif mat t r lng . 

Qua bdng ba't ddng san My hi nd keo theo 
cac NHTM va cac cdng ty cho vay the cha'p 
khdng thu hdi dxiOc nd. viec phat mai ba't 
ddng san the cha'p trong khi ba't dong san 
giam chlng nhiing khdng dii bii d ip cho 
nhiing khoan vay ma cdn ra't khd phat mai 
do qua it ngifdi mua. Khiing hoang thi 
trifdng ba't ddng san My khdng chi khie'n cac 
NHTM, cdng ty cho vay kinh doanh bat 
dong san My gap nan, ma ra't nhieu tap 
doan tai chinh the gidi ciing sa lay. Vdi tinh 
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hinh nd xa'u va bang can dd'i tai chinh kem 
lanh manh da lam suy giam nghiem trong 
nang liic thanh khoan ciia cac NHTM, cdng 
ty bao hiem, cung nhif lam suy giam niem 
tin cua cac tac nhan tham gia thi trifdng 

Cudc khiing hoang tai chinh My nam 
2008 de lai nhiing hau qua nghiem trong ve 
kinh te va hau qua ra't tieu ciic dd'i vdi he 
thd'ng ngan hang toan cau. Theo tinh toan 
ciia ADB thi cudc khiing hoang nay da lam 
tieu tan khoang 50.000 ty USD, vdi sii sup 
dd hang loat cac dinh che tai chinh - ngan 
hang do thua Id lien quan den thi trifdng 
thii ca'p nha d My. trong dd cd nhiing ngan 
hang Idn va ra't ndi tie'ng nhif: Wachovia, 
Washington Mutual Ine, Leman Brothers, 
Merill Lynch (My); Northern Rock Bank, 
Bradford & Bingley Pic, Royal Bank of 
Scotland, Lloyds TSB (Anh); Fortis (Bi 
Luxemburg); Dexia (Bi Phap), Hypo Real 
Estate (DUc): Yamoto Life Insurance Co 
(Nhat)... Chi t inh trong khoang thdi gian tif 
thang 9-2008 den dau thang 1-2009 da cd tdi 
23 ngan hang cac nifdc My, Chau Au, Nhat 
Ban bi dd vd, sap nhap, giai the. Tai cac khu 
viic khac, he thd'ng ngan hang ciing phai 
chiu nhiing tdn tha't nghiem trong, bude 
chinh phii cac nifdc phai cd nhiing bien phap 
can thiep (My 787 ty USD, Trung Qud'c 586 
ty USD, Nhat Ban 250 ty USD, Diic 80 ty 
USD, Thai Lan hdn 54 ty USD, Canda 45 ty 
USD, Phap 35 ty USD, An Do 20 ty USD, 
Han Qud'c 11 ty USD...). Tuy nhien, sii can 
thiep cua cac Chinh phu theo danh gia cua 
nhieu chuyen gia la chifa dii lieu lifdng va 
ciing chifa kip thdi, nen hau qua cua cudc 
khiing hoang nay la keo dai cho den nay van 
chifa cd da'u hieu cha'm diit 

2. Nhufng ket luan rut ra 

Tii viec nghien ciiu cac cudc khung hoang 
thanh khoan tren the gidi cd the riit ra mot 
sd'ket luan sau day: 

Tha nhdt, khung hodng tdi chinh tac 
ddng lam thay ddi qui md, cd cdu vdn vd tdi 

sdn cda cdc ngdn hdng ta dd gay hieu ang 
rdi ro thanh khoan. 

(i) Tac ddng tdi qui md vd cdcdu ngudn vdn. 

Tien gifi ciia khach hang (huy ddng vd'n 
tren thi trifdng 1). Day la bd phan chiem ty 
trong Idn nha't trong ed ca'u ngudn vd'n cua 
cac NHTM (chiing thifdng chiem tren 70% 
tdng ngudn vd'n cua NHTM). Difdi sii tac 
ddng ciia khung hoang tai chinh se gay nen 
sii giam gia day chuyen cua cac ddng tien. 
Khi ddng tien hi mat gia ciing nhii niem tin 
vao he thd'ng ngan hang hi giam siit, ngifdi 
dan se khdng mudn gifi tien vao he thd'ng 
ngan hang, thay vao dd, ho cd xu hifdng mua 
hang de ca't trii. Ket qua la sd' lif(3ng tien giii 
vao he thd'ng ngan hang sut giam, lam giam 
ngudn vd'n huy ddng tii thi triidng 1 va ket 
ca'u vd'n ciia NHTM se ed sii thay ddi can 
ban. 

Tien vay tii cac td chiic tin dung va tii 
ngan hang trung ifdng (vd'n vay tif thi 
trifdng 2). Ngudn vd'n nay ed dufdc tii viec 
vay nO cac td chiic tin dung khac tren thi 
trifdng lien ngan hang. Trong dieu kien 
khung hoang tai chinh, lai sua't thi trifdng 
lien ngan hang cd xu hifdng tang cao, do cac 
td chiic tin dung khdng san Idng cho vay lan 
nhau (do chifa xac dinh dxiOc miic do riii ro 
trong chinh ban than he thd'ng ngan hang). 
Ket qua la vd'n huy ddng tif thi trifdng 2 
ciing bi sut giam. Ta't ca nhiing nhan td' tren 
lam gia tang nguy cd riii rd thanh khdan cua 
toan he thd'ng NHTM. 

Nh im giai quyet nhiing khd khan ve 
thanh khoan trong toan he thd'ng difdi sii 
tac ddng cua khiing hoang tai chinh, ngan 
hang trung ifdng se ddng vai trd cua mot 
"cii'u cdnh cudi cung" thdng qua nghiep vu 
tai chie't kha'u ket hcjp vdi cac nghiep vu 
khac, nhu thi trUdng md, cho vay lai sua't 
phat.. . Dieu nay se lam tang vd'n kha dung 
cho he thd'ng ngan hang. Song vdi viec stf 
dung nghiep vu nay ciia cac ngan hang 
trung Udng ciing se lam lam phat tren toan 
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Trong cu(}c khiing hoang tai chinh Ch;iu A 
nam 1997, tai Thai Lan, lui'dc chain ngdi cho 
cu(}c khiing hoang nd ra, sd dxi nd kho din en.! 
he thdng ngan hang thif()ng m.ii cua niidc na\' 
len id] •17,03"r Idng dif iK.i ngan iiang {'•'> 060 ly 
baht). Malaixia. ,sd IK) kho doi cung rat cio 
(cliieni khoang '.JT)", tdng du nd), 

(v) Suy giam ndng lu'c tai chinh cua 
NHTM. vi the anh hu'dng den su' on dinh cua 
khu viic tdi chinh. 

Do ty \e nq xau gia tang, loi nhu.in cua 
NHTM vi the sc bi suy giam, Dicii nav sd ;inh 
hUdng nghiem trong den nang life tai chinh va 
kha nang tdn tai \hnh manh cua NHTM, dac 
biet ddi vdi cdc NHTM nhd so lat i\e hi pli.i 
san. Ldi nhuan khdng dat vdi nhifng khojin n(.< 
khd ddi trong nhieu qui va chinh NHTM c-ung 
trd thanh nhiing con nd vdi cac khoan nq 
khdng Id va bude phai di den ket cue bi phd 
san hay bi thdn tinh sap nhap, 

^ Trong cudc khung hoang tai chinh loan 
cau nhiing nam 2007 - 2008, chiing ta cung 
lai chiing kien sii khdn khd nghiem trong 
ciia cac NHTM, nhat la cac NHTM My^ 
Chlng ban, nam 2008, Lehman Brother, la 
NHTM Idn thU tu nudc My vdi lich sii tdn tai 
158 nam da phai tuyen bd pha san vdi ic'm-
so nd len tdi 613 ty USD. Menll Lynch, ciing 
la mot NHTM Idn, vdi tdng tai san len tdi 
1.600 ty USD cung da phai nhanh chdng sap 
nhap vdi Ngan hang America de tranh hi 
pha san. Ra't nhieu NHTM khac thi cdn 
phai cd̂  sii ciiu tre? hoac hi qudc hiiu hda. 
Tdng sd thua lo cua cac NHTM My len den 
1.000 ty USD... Day la ket qua cua mdt su 
suy giam nang luc tai chinh nghiem trong 
dudi tac ddng cua khung hoang tai chinh. 

Tha ba, Idn sdng sap nhap, phd sdn hdng 
loqt ngdn hdng. 

Khiing hoang tai chinh lam cho qui mo 
nd khd ddi tang cao, trong khi gia tri thi 
trudng cua phan Idn cac danh muc dau tu 
chiing khoan bi sut giam do lai sua't tang 
cao. Vd'n chu sd hiiu ciia cac NHTM bi sut 

gi.'im nghic'm (rung, M(it khi nhiingnĵ j 
gi'fi hdn nhan ra dif()c nhQng d̂ uhieu 
on cii.i Ihi trifdni; lai chinh thi hosenittii 
\r c'lc N H I M -(• ddi mat vdi nhiing k 
khan nglii<"in trong vc van de ihanhkhoi 
Kluing hoang lai chiiih thUdng keotheo 
do vd hang' loai cac NHTM, gay nenlins 
sap nhap. j)h.'i Han ngfin h^ng. ChSnghai 

'I'lidi ky dai khung hoang nhiingnSm 
]!).'.;',, CO i.'Ji 't Ooo \HT.M bi x6at€ntrenll 

trilling. Kidng t.u mfdc My, ndi chamngoicl 
cudc (1,11 khung honng n.iy, n'nhdentl , 
nam lO'iO, d;i cd '('<! 711 ngan hangbjpi 
s;in, Tron;: do, vu vd nd ngan hingldnnh 
g.iv ton liai uv tin nghiem trong tdi he the 
ngan hang nU(3c .My hi ' ua Bank of! 
I'nitcd St.iics vdi hdn 200 tneu USD L,, 
gUi. \ 'u vd no nay d.ic bict nghiem trongIxi 
da\ hi ngan hang thUdng mai Idn nhiit 
cU theo t u n giii) da bi \d nd; hdn :he niii 
mac du (lav chi hi mdt ngan hangthi/dngm 
thdng thifdng, nhUng tdn goi cua no khif 
cho dan chung .My hieu nhlm day la ngi 
hang thifdng mai nha nU6c, do dd. xiisupuuj 
ngan hang nay gay tac ddng rat xau den tam 
ly thi trudng va sii hoang loan da di^n" 
Tinh den nam 1933, trong tdng ô 25.0W 
"gan hang t n n toan nUdc My, da coi 
11.000 ngan hang bi sup do (chiem khoang 
11% tdng so ngan h^ng dang hoat dongciin? 
nam tai nude na>'). 

Khiing hoang tai chinh Chau A nam 
1997, cd rat nhieu dinh che tai chinh va 
NHTM hi pha sAn: Thai Lan ddng cUa 16 
dinh che tai chinh; Nhat Ban cd cac NHTM 
Takuasoky, Cdng t\- chUng khoan Sanyo, 
Yamaehi bi pha san, trong khi Ngan hang 
Tokyo va Ngan hang Mitsubishi da sat 
nhap vdi nhau de tao thanh mot NHTM Wi 
nha't the gidi, vdi tdng tai san liic ba'y gic) l̂ i 
tdi tren 750 ty USD. Han Qud'c cac tap doa; 
tai chinh Hanbo, Sammi, Kia... bi pha san. 

Khung hoang tai chinh Achentina ciin 
da khie'n he thd'ng ngan hang ciia nUdc n£ 
hi "riit" g i n nhu sach vd'n, bdi do Chinh pt 
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Khiing hoang va quan ly... 

:t dinh chuyen cac khoan cho vay ciia 
NHTM cd gia tri dUdi 100,000 USD 
ih peso, trong khi cac khoan tien giii 
g ddla My lai khdng hi dieu chinh (khoan 
gifi bang ddla My dxiOc ddi sang peso vdi 

e 1:1,4 (1 USD = 1,4 peso) trong khi dd 
•an cho vay bang ddla My lai hi ddi sang 
o vdi ty le 1:1 (1 USD = 1 peso)). Chinh 
c chuyen ddi khdng tUdng thich nay ciing 
riit sach vd'n cua he thd'ng ngan hang, 

y cac NHTM vao tinh the ma't kha nang 
anh toan va khie'n he thd'ng tai chinh nUdc 
y trd nen tri tre. Sii sup dd cua he thd'ng 

;an hang keo theo sii sut giam ve san 
dng, ve d i u tu va sut giam ve tin dung 
rac. 

Khung hoang tai chinh nam 2007 - 2008 
a gay ra nhiing hau qua ra t tieu ciic cho he 
ad'ng ngan hang tren toan cau. Theo tinh 
oan cua IMF va ADB, thi cudc khung hoang 
lay lam tieu tan khoang tren 50.000 ty 
JSD vdi sU sup dd cua hang loat cac dinh 

j:he' tai chinh, trong dd cd nhiing NHTM Idn 
^a ra't ndi tie'ng, nhU: Wachovia, 
Washinhton Mutual Inc, Lehman Brothers, 
Merill Lynch (My); Northern Rock Bank, 
Bradford & Bingley Pic, Royal Bank of 
Scotland, Lloyds TSB (Anh); Fortis (Bi 
Luxemburg), Dexia (Bi Phap); Hypo Real 
Estate (Diic); Yamoto Life Insurance Co 
(Nhat Ban)... 

Rieng tai My, t inh tdi dau nam 2009, cd 
50 NHTM bi sap nhap, mua lai hoac hi giai 
the. Tai cac qud'c gia khac, he thd'ng NHTM 
cung dd'i mat vdi nhiing tac ddng nghiem 
trong vdi sd lUdng cac vu pha san ngan hang 
tang len nhanh chdng. 

Tha ta, cdc cuqc khung hodng tdi chinh 
nhang ndm gdn day ludn cd bdng ddng vdn 
di nd cdng, ke cd d cdc nadc dang phdt trien 
(trUdc kia) vd cdc nadc phdt trien (nhiing 
nam gan day). Va'n de nd cdng ludn ra't khd 
xif ly, dac biet la vai nam trd lai day, khi ma 
cac chinh phu thi nhau khdi xUdng cac gdi 
ngan sach khdng Id de xii ly suy thoai kinh 

te. Viec sif dung cac gdi kich thich kinh te 
khdng id thieu cd sd khoa hoc va thieu kiem 
soat chat che da dan tdi nhiing he luy khdn 
ludng la khie'n ddng dau tU cang hi theai lui. 
Ddi vdi cac qud'c gia cd ganh nang nO nxidc 
ngoai Idn, lai diia tren nen tang tich liiy 
trong nUdc thap, thi va'n de cang trd nen 
nguy hiem bdi se ra't khd de ngan chan ddng 
vd'n thao chay khdi nen kinh te va nguy cd 
khiing hoang thanh khoan cang hien hUu. 
Day ludn la md'i de doa thUdng triic dd'i vdi 
he thd'ng ngan hang va vi the, he thd'ng 
giam sat tai chinh cac qud'c gia nay phai het 
sUc than trong va tang cUdng giam sat ngat 
ngheo neu nhU khdng mudn chiing kien sii 
dd vd he thd'ng tai chinh ngan hang, de doa 
an ninh tai chinh qud'c gia./. 
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