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Cugc khiing hoang tai chinh va suy 

thoai kinh te bfit nguon tir Hoa Ky da nhanh 

chong lan ra pham vi toan cau ke tir niia cuoi 

nam 2008. Cupc khiing hoang da gay ra 

nhirng ton thuong nghiem trgng cho nen lai 

chinh cua nhieu quoc gia va cho den nay van 

chua CO dau hieu cham diit. 

Vuong qudc Anh la mot trong bay nudc 

cong nghiep phat trien hang dau the gidi 

(G7) va Cling la mpt trong nhiing nudc thanh 

vien chu chdt ciia Lien minh Chau Au (EU). 

Vdi tiem lyc kinh te manh me, Vuong quoc 

Anh cd nhiing anh hudng to ldn den sy on 

dinh cda nen kinh te - chinh trj trong khu vuc 

va toan cau. Mac dii chinh phu Anh da dua 

ra nhieu chinh sach ddi pho nhung qua trinh 

phuc h6i van het siic kho khfin, tinh trang 

dinh lam da dien ra cho tdi tan thdi gian gan 

day. La mpt thanh vien EU, dii chua tham 

gia Sli dung dong Euro, dieu chinh chinh 

sach d Anh cung co tac ddng qua lai vdi viec 

dieu chinh chinh sach d cap Lien minh va 

cac quoc gm i.>ac, dac biet trong bdi canh 

cudc khiing hoang ng c6ng d nhieu nuoc 

thupc khu vuc Sli dung ddng Euro van con 

tram trgng. 

1. Dieu chinh chinh sach kinh te d 

Vu'OTig quoc Anh 

Nen kinh te Anh da nhanh chdng budc 

ra khoi tinh trang suy thoai keo dai ve mat ky 

thuat khi tfing trudng kinh te da phyc hoi 6 

mirc 0,4% d quy 3 nam 2009. Suot tir he nfim 

2009 den he nam 2010, tang trudng kinh te 

luon duong, trude khi lai dat miic (-0,4%) d 

quy 4 nam 2010. Ke tu sau dd, nen kinh te 

tfing trudng khong dn dinh va bj coi la roi 

vao tinh trang lam suy hay lam phat dinh tre 

(stagnation). Co nhiing nguyen nhan chii 

quan va khach quan dfing sau su biln dgng 

ciia tang trudng kinh tl Anh trong thdi gian 

qua va su dieu chinh chinh sdch ciia nha 

nudc Anh chinh la ylu t l quan trgng nhdt. 

Nhiing thay ddi trong cac chinh sach 

kinh te ciia Anh chii ylu tap trung vao nhiing 
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van de caji ban trong phat trien va nhiing ylu 

kem phat sinh do tac dgng ciia khiing hoang 

tai chinh. Cac dieu ehinh chinh sach dang 

chil y trong giai doan nay dugc tap trung 

vao 3 khu vuc: ngan hang, Iai sudt va 

doanh nghiep. 

1,1. Dieu chinh chinh sdch doi vdi he 

thong ngan hdng 

He thdng ngan hang nhan dugc nhung 

phan ling chinh sach tir rdt sdm, tham chi 

ngay tir khi nhiing bat 6n tren thj trudng tai 

chinh Hoa Ky bat dau. Ban dau, chinh phii 

thong qua Ngan hang Trung uong (NHTW) 

Anh chii yeu ho tra ldi chinh cho cac ngan 

hang, cae to chiic tai chinh trung gian gap 

kho khfin do mat thanh khoan theo thda 

thuan ve "Ngudi ciiu cuoi ciing". Do la 

trudng hgp cua Northern Rock, mpt to chirc 

cho vay dya tren tai san the chap (bat dgng 

san). Tii thang 9 nam 2007, NHTW Anh da 

lien tuc cung cap cac khoan vay ngfin han 

cho Northem Rock. Theo so lieu thong ke, 

den het thang 12/2007, gia trj khoan vay da 

la 26,9 ti bang Anh. 

Khi he thong ngan hang ngay cang xuat 

hien nhilu ngan hang, quy tin dung co van 

de ddi vdi ban can ddi tai san (chii yeu cac 

ngan hang, cac quy hoat dpng tren thj trudng 

cho vay cam co), chinh phu Anh tien hanh 

quoc him hoa mpt phan hofic toan bp nhiing 

ngan hang nay. Dau tien la Northem Rock va 

tilp din la Bratford & Bingley, HBOS, 

Lloyds TSB, va RBS. Ben canh do, thang 

4/2008, NHTW Anh da thong qua mgt Ki 

hoach thanh khodn dac biet (Special 

Liquidity Scheme) cho phep cac ngan hang 

hoan ddi {swap) tam thdi cac chiing khoan 

dya tren cac tai san the chap cd chat Iugng 

cao nhung mat tinh thanh khoan ciing nhu 

cac chiing khoan khac lay trai phieu Kho 

bae. Giao dich hoan doi hoan toan khdng han 

che so lugng va dugc thuc hien trong suit 6 

thang sau. Ban dau, giao djch hoan doi cd ky 

han 1 nfim nhung sau do da dugc dieu chinh 

thanh 3 nam. Theo ke hoach nay, mpt lugng 

tai san ed tinh thanh khoan tri gia khoang 50 

ti bang Anh se dugc tao ra. Cac ngan hang se 

nhan dugc cac tai san cd tinh thanh khoan 

vdi gia tri thap hon cac chirng khoan mat 

tinh thanh khoan dem trao ddi. 

Bat chap nhung no luc cua chinh phu 

Anh trong viec ngfin chan nhiing bdt In cua 

he thing ngan hang, su sup dd ciia thj trudng 

Hoa Ky da co tac dgng qua xau dli vdi hoat 

dpng tai chinh tren pham vi the gidi. Tinh 

thanh khoan ciia hang loat ngan hang deu d 

trong tinh trang bao dpng khi cac nha ddu tu 

nit von, co cau lai danh muc dau tu ciing nhu 

cac ngan hang to ra than trpng hon khi cung 

cap cac khoan cho vay. 6 Anh, noi thj 

trudng vay mugn cdm cd va mua ban chimg 
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khoan dua tren tai san dam bao ciing rat phat 

trien da bfit dau xay ra khimg hoang tin dung 

khi dieu kien tai chinh that chat. De ngfin 

chan khimg hoang, chinh phu Anh da xac 

djnh nhiing trgng diem sau ; 

- Phan b6 50 ti bang cho eac ngan hang 

yeu kem. Co che thuc hien thong qua viec 

Chinh phu mua cac co phan uu dai (khdng cd 

quyen bo phieu); 

- Md rpng Ke hoach thanh khodn ddc 

biel, cho phep hoan ddi lay Trai phieu Kho 

bae CO gia trj it nhat 200 tl bang, danh cho 

cac tai san chiing khoan hoa chat lupng cao 

nhung mat tinh thanh khoan; 

- Tran ciia bao hiem tien giii dupc nang 

len tu 35.000 bang d in 50.000 bang; 

- Tang them quyen kiem soat d mpt so 

ngan hang Idn bfing each "rdt" them vin nhu 

20 ti bang cho RBS va 17 ti bang cho Lloyds 

TSB & HBOS. Nhfim dugc cdp vdn, cac 

ngan hang Anh dugc yeu cau cam kit cho 

vay d mure lai suat canh tranh d l i vdi chu sd 

hu^ nha va cae doanh nghiep nho; sip xip 

lai nhiing khoan thanh toan th l chdp d l i vdi 

nhiing chu sd hiiu nha dang gap khd khan, ap 

dung sy gidi ban ddi vdi khoan den bii cao. 

' John, Phil and John O.S.Wilson (2010), The 
Crisis in UK Banking: Lessons for Public Policy, 
p.lO. 

Song song vdi nhirng dieu chinh chinh 

sach la nhiing ho trp tai chinh. De thuan lpi 

trong vice quan ly cac ngan hang cd vdn sd 

hiiu Nha nudc, vao thang 11/2008, chinh phii 

Anh da thilt lap mpt cdng ty dau tu tai chinh 

- UK Financial Investments Limited (UKFl) 

(gidng SCIC cua Viet Nam). Tiep theo do, 

chinh phli thuc hien giam thue VAT tir 

17,5% xuong 15%», ap dung tam thdi den 

cuoi nam 2009. 

Nhirng phan iing cninn sach ciia chinh 

phli Anh dudng nhu it cd hieu qua khi niem 

tin thj trudng tai chinh Anh suy giam nghiem 

trpng va nen kinh te tiep tuc da suy thoai. 

Bdi vay, thang 1/2009, chinh phii Anh da 

thong qua mpt ke hoach mang tinh toan dien 

hon, bao gdm; 

- Md rdng viec cho vay ddi vdi nhirng 

khoan ng mdi theo Ke hogch bdo hiim lin 

dung (Credit Guarantee Scheme CGS) 

nham giam rui ro ddi vdi vay muon lien 

ngan hang. 

- Djch vu mdi ddi vdi cac chiing khoan 

dugc dam bao bdi tai san dugc su dyng nhu 

cac khoan tien giii dugc bao hilm cho eac 

ngan hang dang tim kiem tfing v i n d l ho trg 

viec cho vay cam co. 

- Md rgng ky han cho vay chiit khdu 

ciia NHTW Anh (the Bank of England's 
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Discount Window Facility), tang cudng tinh 

thanh khoan ciia he thong ngan hang bfing 

each cho phep cac ngan hang hoan ddi cac 

tai san mat tinh thanh khoan lay trai phieu 

Kho bae. Dieu nay thay the cho Ke hoach 

thanh khodn ddc biet trude dd. 

- NHTW Anh cung cap djch vu mdi 

mua ban cac tai san chat Iugng cao. Bg Tai 

chinh iiy quyen cac khoan mua ban dau tien 

len tdi 50 ti bang, duge tai trp bdi phat hanh 

trai phieu Chinh phu. 

- Bg Tai chinh se danh gia tai san eua 

ngan hang tren co sd timg trudng hgp rieng 

re dl dua vao ke hoach phdng ve tai san va 

tang von mdi. 

Tilp theo, thang 2/2009, khi dao luat 

Ngan hang nfim 2009 da thiet lap Thl chl 

giai phap dac biet (Special Resolution 

Regime - SRR), cung cap su uy quyen vdi 

cac cdng cy d l giai quyet cac ngan hang 

dang gap rac rdi ve tai chinh, RBS va Lloyds 

TSB da tham gia vdi cac khoan lan lugt la 

325 ti Bang va 260 ti bang tai san dem trao 

dli. Kit qua la Bg Tai chinh da thyc hien 

viec mua ban mdt phdn cac tai san nay cimg 

nhu cung cap cac khoan vay mdi, dan den sd 

huu Nha nude trong cac ngan hang nay ldn 

lugt tang len 95% dl i vdi RSB va 65% ddi 

vdi Lloyds TSB^ 

Nhin chung, viec dieu chinh nhiing 

chinh sach va quy tfic dieu tiet ngan hang 

cung cac ho trg tai chinh da dugc ehinh phu 

Anh thuc hien tir sdm, trude khi khiing 

hoang va suy thoai bfit dau d Anh. Tuy 

nhien, nhiing nguy co tiem tang cua viec cho 

vay dudi chuan va su phat trien qua miic ciia 

thi trudng cho vay cam cd cung nhu mua ban 

khoan ng dugc chirng khoan hda da khien 

nhirng phan iing chinh sach cua chinh phii 

Anh dl i vdi he thing ngan hang Anh trd nen 

it cd hieu qua. Nhiing no luc trong viec dam 

bao cac khoan tien giii ciing nhu hoan ddi 

cac tai san mat tinh thanh khoan cang lam 

gia tfing ganh nfing ngan sach cho Nha nudc, 

Iam chi tieu cdng gia tang nhanh chdng, cang 

ddy Anh vao tinh trang tham hut ngan sach 

va ganh nang ng nan. Viec Nha nudc qudc 

hiiu hda mpt phan boat loan bp nhirng ngan 

hang manh cho thay niem tin vao thi trudng 

tai chinh da bj xdi mon nghiem trpng. Bdi 

vay, dii cd no lyc den may khung hoang 

ngan hang van da xay ra d Anh va kha nfing 

khdi phuc he thong ngan iiang m?nh me nhu 

trude van con rat bi quan. 

^John, Phil and John O.S.Wilson (2010), sdd, 
p.l2. 
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H'mh 1: Chi tieu Chinh phii Anh giai doan 2000 - 2011 

Tong chi 
Virtfng quoc Anh tit nam tai chinh 2000 den nam tai chinh 2011 

Nguon: 

httD://www.ukpublicspending.co.uk/spending chart 2000 2011UKb 12cllilllmcn FOt 

Ben canh nhimg ho trg tai chinh, viec 

tang cuong giam sat cac ngan hang cung 

dugc thuc hien can trgng hon trong giai doan 

Idiung hoang. Co quan Giam sat Dich vu Tai 

chinh (the Financial Services Authority -

PSA) da ban hanh van ban xem xet lai nhung 

quy tac giam sat ngan hang "the Turner" vao 

thang 3/2009. Trong do bao g6m cac ih xuat 

nhu: tang cucmg sir dam bao cac quy tac 

giam sat ngan hang tren eg so thuc trang 

kinh te hon la hinh thiic phap ly; tang cugng 

du tru von; nang cao su giam sat va cac quy 

tac dieu tiet tinh thanh khoan; cai thien su 

theo doi doi voi cac eg quan, t6 chiic danh 

gia tin dung; cac quy tie dfe bu ii giam 

thieu su hang hai thai qua d6i voi cac tai san 

rui ro nhung lgi nhu|n cao; minh bach hoa 

thong tin ve eac giao dich cua hgp d6ng hoan 

doi ng xau (Credit Default Swaps - CDS) de 

giam thieu rui ro tai chinh cho ben d6i tac; 

va eai thien cac quy tac dieu ti^t hoat dpng 

ngan hang xuyen quoc gia. Tuy vay, nhin 

chung viec tang cuong giam sat co y nghia 

nhiSu hon trong quan ly he th6ng ngan hang 

moi trong tugng lai. TSm quan trgng cua 

nhOng bien phap nay trong giai doan khung 

hoang thap hon so vgi nhung h6 trg tai chinh 

khan cap va cac quy dinh, cac dich vu ve 

hoan doi tai san ciing nhu nhihig khuyen 

khich tai chinh khac. 

1.2. Biiu chinh chinh sdch lai suat 

Ngoai viec dilu tiSt ngan hang, su tSng 

cuong giim sat cflng nhu nhihig khuySn 

khich tai chinh kem theo, chinh sach lai suit 

ciia Anh trong su6t thoi gian khung hoang 

cung dugc diSu chinh nham huong dSn 

nhihig myc tieu khac nhau. S\r thay d6i lai 

suit CO ban nay bat nguon tir viec tai thcii 

http://www.ukpublicspending.co.uk/spending
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diem khung hoang tin dung no ra, LIBOR 

(The London Interbank offered Rate - Lai 

suat lien ngan hang London) cua dong Bang 

Anh da tfing rat eao the hien chi phi vay 

nen dfit dd va lam tinh trang mat tinh thanh 

khoan ciia he thdng ngan hang cang trd nen 

cang thang. Bdi vay, NHTW Anh da lien tuc 

cdt giam lai suat co ban de day LIBOR 
mugn lien ngan hang bang dong Bang trd xuong thap trd lai. 

Hinh 2: Dieu chinh lai suat ca ban Anh 
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Nguon: BoE (2012). http://www.bankofengland.co.uk/boeapps/iadb/Repo.asp. 

Hinh 2 cho thay, tir khi dat miic cao 

nhat 5,75% vao thang IIIOQI, lai suat co ban 

ciia Anh da lien tuc dugc cat giam. Den 

thang 3/2009, lai sudt co ban chi con 0,5% 

va dugc duy tri lien tuc keo dai den nay. 

Trong thdi gian khiing hoang tin dung va suy 

thoai kinh te d Anh, miic cat giam Ifii suat la 

sau nhdt, cu the tir thang 10/2008 den thang 

11/2008, lai sudt da giam tir 4,5% xuong 3%. 

Vdi lai suat thap den miic nay, NHTW Anh 

da tuyen bo thyc hien viec giam bdt ton 

thuong cho he thong ngan hang vdi mpt hinh 

thiic kich thich tai chinh mdi. Ben canh tac 

dpng lam giam bdt "con dau" cua he thong 

ngan hang, ban than chinh sach lai suat thap 

cdng kich thich viec vay mupn trong dan 

chiing de gia tang chi tieu cung nhu cac 

doanh nghiep mugn vdn dau tu san xuat kinh 

doanh. Ket qua ve phan chi tieu hd gia dinh, 

da cd su gia tfing chi tieu cua cac hg gia dinh 

tir quy 3/2009, mac dii can them nhirng 

nghien curu thyc chiing cho mdi quan he nay. 

http://www.bankofengland.co.uk/boeapps/iadb/Repo.asp
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Hinh 3: Chi tieu ho gia dinh giai dofin 2007 - 2011 
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Ngu6n: ONS (2012). http://www.ons.gov.uk/ons/rel/consumer-trends/consumer-

trends/ql -2012/tsd-consumer-trends-dataset-q 1 -2012.html 

Danh gia ve su dieu chinh chinh sach Iai kich thich tieu diing va giam chi phi. Do vay 

suat eiia chinh phu Anh hien nay dang con budc sang nam 2010, Iam phat hon 5% lai 

gay nhieu tranh cai. Cau hdi dfit ra la lai suat quay lai va keo dai cho den sudt 2011. Dieu 

van tiep tuc duy tri d miic thap hien nay hay nay da khien nen kinh te Anh roi vao trang 

tfing len trong thdi gian tdi. Viec duy tri lai thai lam suy (stagnation). Mac dii vay, cung 

suat thap trong thdi gian qua da tra mpt cai co nhirng tranh luan cho rfing su giam gia 

gia khong he re la tinh hinh nen kinh te roi dong Bang la khong tranh khoi, va viec cat 

vao tri tre va siic ep lam phat. Nhieu nghien giam lai sudt va duy tri d miic thdp hien nay 

curu da chi ra rfing Anh dang nhap khau lam la cdn thiet de giiip n6n kinh t§ vugt qua 

phat tir Trung Quoc khi ma ddng Bang da con nguy kich tai chinh. Ben canh do, 

mat gia trong thdi gian qua. Lam phat trung miic Iai suat nay de du doan khiln nie.m 

binh da tang d miic 5%/nam vao thang tin dau tu dupc phuc hdi va n8n kinh t̂  se 

9/2008, ldn hon rdt nhilu so vdi muc tieu lay lai dupc da irudng trong tuong 

kilm soat Iam phat 2%/nfim ma NHTW Anh Iai. Day cung chinh la ca sd de NHTW 

dat ra. Lam phat nam 2009 cd giam xudng Anh tilp tyc duy tri lai sudt thdp keo dai 

nhung chu ylu do tac dpng cua viec cfit giam va dugc dy doan den tan giua 014. 

thul VAT tam thdi tir 17,5% xu6ng 15% da 

http://www.ons.gov.uk/ons/rel/consumer-trends/consumer
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1.3. Dieu chinh chinh sdch doi vdi 

ioanh nghidp 

Nhin chung, khiing hoang tin dung da 

tao ra siic ep cue ldn ddi vdi khu vye doanh 

nghiep bdi tinh chat chu ky kinh doanh. Ddi 

vdi cac doanh nghiep vira va nhd (SMEs), 

tinh hinh cang trd nen tdi te bdi kha nang tim 

kiem tai chinh cda hg thap hon so vdi cac 

doanh nghiep Idn. Nghien ciiu dieu tra ciia 

mgt trudng dai hpc d Anh nfim 2010'' bao 

cao ket qua so sanh kha nang tim kiem tai 

chinh trong nfim 2008 ciia SMEs thap hon 

rat nhieu so vdi thdi ky trude do. Cy the, ti le 

khong cho vay tfing 3,5 lan; phi vay tang 

86%; khdi lupng vay tang 30% va co su 

phan biet giiia doanh nghiep riii ro eao va 

doanh nghiep riii ro thap theo hudng uu tien 

cho doanh nghiep hoat dpng nii ro thap. Bdi 

tdm quan trpng cda SMEs ddi vdi nen kinh te 

la rdt ldn'', vi du 76% viec lam dupc cac 

SMEs tao ra so vdi 24% cua cae doanh 

nghiep ldn..., do vay, chinh phu Anh cung 

c6 nhirng sy hd trg cho cac SMEs trong thdi 

ky khiing hoang, bao gom Chuong trinh Bao 

hiem tai chinh doanh nghiep (Enterprise 

Finance Guarantee - EFG), Quy Ho trg von 

doanh nghiep (Enterprise Capital Funds - ECF). 

^ CSME (2010), UK Survey of SME Finances, 
Warwick Business School. 

BIS (2012), SME access to externalJinance, 
BIS Economics Nol6. 

EFG la chuang trinh bao hiem khoan 

vay ap dyng doi vdi cac doanh nghiep thieu 

vat the chap hay sd sach ghi chep va lien 

quan tdi sy ton tai ciia doanh nghiep. Chinh 

phli se diing ra bao dam d mot gidi han nhat 

dinh, vi du nhu 75% cua mdn vay 1 trieu 

bang. Chuong trinh nay dugc bat dau vao 

thang 1/2009 va day dugc coi la su ddi mdi 

so vdi ban ke hoach trude do ve tfing quy mo 

va so lugng mon vay, md rpng dien doi 

tugng lya ehpn. EFG trao cho ngudi cho vay 

quyen ty chu tiiy theo tinh hinh thyc te, vi 

vay, nd khdng dupc thiet ke cho phan ldn 

cac doanh nghiep. EFG chi chiem khoang 

2% lupng vay cda cfic ngan hang Anh doi 

vdi SMEs. Nhin chung, EFG duge danh gia 

kha hieu qua, dfic biet khi mdi bat dau. Cd 

16.810 SMEs de nghi dugc cap khoan vay 

EFG, tong gia tri dat khoang 1,7 ti bang. 

Theo dieu tra, cd den 95% doanh nghiep 

dugc cap vdn c6ng nhan dat duge lgi ich hiiu 

hinh; 94% doanh nghiep cho rang da cai 

thien dupc trien vpng kinh doanh. Viec lam 

trong cac doanh nghiep nhan EFG cao han 

38% so vdi khong nhan sy can thiep va 

nhu vay tuang duong da tao ra them 5 - 8 

viec lam. 

ECF hoat dpng theo mot co che khac, 

cung cap vdn dau tu mao hiem cho cac 

doanh nghiep co tiem nang tang trudng cao 
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dang tim kilm ho trp tai chinh ban dau len 

tdi 2 trieu Bang. Chinh phii se cung cdp 2/3 

s6 v6n va phdn con lai dugc tim kiem tir 

ngu6n tu nhan. Quy ban dau dupc thanh lap 

nfim 2006, ve sau, Chinh phii tiep tuc ddu tu 

vao quy nay do nhiing tac dpng ciia n6 

khdng chi tren phuong dien tai chinh ma con 

d su tang cudng quan tri cong ty, md rpng 

quan he khach hang, mang ludi nha cung cap 

va tim kiem cac nha dau tu khac. Trong boi 

canh khung hoang, nhan thue dugc sy phat 

trien ciia khu vuc dich vu tai chinh qua miic 

trong nen kinh te nen ban than chinh phii 

Anh Cling cd nhiing dieu chinh lai co cau. Do 

vay, ECF tap trung cho cac doanh nghiep san 

xuat kinh doanh cd tiem nang tfing trudng 

cao. Nhin chung, cac doanh nghiep su dung 

vdn ECF deu danh gia rat t6t ve chucmg trinh 

(khoang 90%). Tuy nhien, theo mpt nghien 

ciiu so bp nam 2010, ket qua ciia ECF mang 

tinh dai han can thdi gian theo ddi tir 3 - 5 

nfim, do vay hieu qua thyc sy ciia chuong 

trinh can phai xem xet them. 

Tdm lai, chinh phu Anh da co nhiing 

dieu chinh chinh sach de ngfin chan, kilm 

soat va khac phuc nhiing tac dpng cua cugc 

khiing hoang tai chinh va suy thoai kinh tl. 

Nhiing thay ddi chu yeu tap trung vao khu 

vyc tai chinh, vao he th6ng ngan hang va hd 

trp cho nhiing khu vyc chiu tac dpng tieu cue 

tir khiing hoang. Nhimg hd tro tai chinh dadi 

kem, xuyen sudt cupc khu rioang tin dung 

d Anh, tuy nhien tinh hieu qua cila nhiing h6 

trp nay cdn them thdi gian de kiem chiing, 

Day la kit qua khd tranh khoi bdi nhiing hfi 

trg nay da dupc thuc hien ngay tu truoc cuoc 

khiing hoang, dieu dd chiing td md hinh kinh 

doanh cua cac ngan hang cd van de. Viec 

eiiu chiia he thdng ngan hang Anh, sau do do 

anh hudng tieu cyc cua su sup d6 thi tmdng 

tai chinh Hoa Ky, la rat khd khan va nhiing 

dieu chinh chinh sach nhu bao hiem tien gui, 

mua ban np xau... chl mang y nghia ho tro 

giai quyet hau qua. Van de can ban nam a 

viec quan Iy giam sat he thdng ngan hang 

Cling cac tieu chuan va quy dinh hoat dgng 

ngan hang quoc te. Nhu vay, cupc khung 

hoang cho thay bai hpc ro rang: Viec chua trj 

bao gid cung kho khan han rat nhieu so m 

phdng tranh, dac biet khi vit thuong lan toa. 

Mat khac, cac chinh sach kinh tl khac nhu 

lai suat, chinh sach cho SMEs... d mot miic 

dp nhat dinh da thu dugc hieu qua. Mac du 

vay, trong khi tac dpng ddi vdi SMEs con 

kha nhd thi hieu qua ciia chinh sach lai suat 

can phai dugc nghien ciru hem. 

2. Bai hgc kinh n; hn cho Viet Nam 

Rut ra bai hpc kinh nghiem tu thyc tiSn 

dilu chinh chinh sach phat triln cua Vuong 

qudc Anh cho cdng cupc khfic phyc khiing 
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loang va tai cau tnic nen kinh te se ludn la 

ngt cdng viec khd khan. Kho khfin nay xuat 

phat tir su khac biet ldn trong trinh do va 

3ieu kien phat trien kinh te ciia hai nudc. 

Vuong quoc Anh la mpt nudc phat trien 

thupc t6p 7 qudc gia cong nghiep hda hang 

dau the gidi, ed thu nhap binh quan dau 

ngudi rat cao, trong khi Viet Nam la mpt 

nudc dang phat trien, tien hanh hgi nhap vao 

nen kinh te gidi chua lau va thu nhap binh 

quan dau ngudi vira mdi dat ngudng nudc 

thu nhap trung binh thdp. Do hgi nhap sau 

vao nen kinh te the gidi nen nhung tac dgng 

ciia cugc khiing hoang tai chinh da tac dgng 

den Vuong quoc Anh sdm hon Viet Nam va 

ciang vdi gia tri tuyet ddi ldn hon. Tuy nhien, 

dieu do khong cd nghia la nen kinh te Viet 

Nam chju tac dgng it hon. Cupe khiing 

hoang dfi lam 16 ro nhirng yeu kem trong 

quan Iy va co cau ciia nen kinh te nhu su 

tfing trudng cung tien qua Idn trong giai doan 

2006 - 2008 da dan tdi lam phat phi ma; 

chay theo tang trudng bang mpi gia khien 

tham hut ngan sach ludn ldn; su dau tu thai 

qua vao bdt dgng san khien tao thanh mgt 

bong bong va mii ng xau khdng 16 so vdi quy 

mo ciia nen kinh te cho ITnh vuc ngan hang. 

Cac yeu kem ndi tai ciing vdi cac tac dgng 

ciia cupc khiing hoang toan cau da khien 

cugc khiing hoang d Viet Nam hi?n nay them 

tram trpng va se rat t6n thdi gian va chi phi 

de Cliu chiia. 

Tuy nhien, trong thdi ky toan cau hda va 

thuc hien nen kinh te thi trudng, ca hai nudc 

deu hgi nhap vao nen kinh te toan cau (du 

vdi miic dp khac nhau), chiu nhiing tac dpng 

ciia nin kinh te loan cau va cac nguyen tfic 

ciia nen kinh te thi trudng. Do vay, cac kinh 

nghiem ve each thtic iing phd vdi khung 

hoang kinh te va chien lugc phat trien ciia 

Vuong quoc Anh, d mdt so khia canh nhat 

dinh, hoan toan cd the ap dung dugc vao tien 

trinh phat trien ciia Viet Nam hien tai. 

Qua viec tong ket cac tac dpng eua 

khiing hoang tai ehinh, suy thoai kinh te va 

sy dieu chinh chinh sach ciia Vuong quoc 

Anh, cac tac gia da nit ra mgt so kinh 

nghiem t6t nhat, nhiing diem npi bat nhat 

Viet Nam cd the tham khao nhu sau: 

Mpt trong nhiing diem kha tuang ddng 

vdi Viet Nam la thi trudng bat ddng san ciia 

Anh ciing da sot ndng Hen tuc trong giai 

doan tnrdc khi n6 ra khiing hoang va trd 

thanh mdt trong nhung nguyen nhan dua den 

khung hoang trong he thong tai chinh - ngan 

hang. Cac khoan vay the chap dudi chuan da 

bien thanh ng xau va khien cac ngan hang 

mat thanh khoan. Chinh phii Anh ben canh 

viec cung cap nhieu khoan ciiu trg cho cac 

ngan hang gap khiing hoang nham lam tfing 
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thanh khoan cho eac ngan hang nay con thuc 

hien bien phap qudc hiiu hda mot phdn hoac 

toan bg mgt s6 ngan hang lam vao tinh trang 

pha san. Chinh phu se thu lai sd tien da bd ra 

qua viec ban c6 phieu khi ngan hang di vao 

hoat dpng dn dinh va phat trien trd lai. Qua 

trinh nfim giii ngan hang can dfit ro thdi gian 

se thoai vdn va muc tieu phat trien de tao ra 

sy minh bach ddi vdi cdng chiing, tranh hieu 

lam la dung ngan sach nha nudc vao cac myc 

tieu khdng lanh manh. Day la giai phap 

manh nham bupc cac chu ngan hang phai 

chiu trach nhiem ve hoat dgng ciia minh, 

dong thdi giai quyet nhanh chdng cac diem 

nghen cua nen kinh te va lay lai niem tin ciia 

thi trudng. Viet Nam ed the hgc hdi kinh 

nghiem nay tir Vuong qudc Anh trong tien 

trinh tai cau tnic ITnh vue ngan hang dang 

dien ra. Ben canh do, vice qudc hiiu hda cac 

ngan hang d Vuong quoc Anh (va qu6c hiiu 

hda doanh nghiep d mpt so nudc khac) cho 

thay, viec thuc hien ty do hda hoan toan thi 

trudng tai chinh ma kh6ng cd cac bien phap 

kiem soat hiiu hieu se gay nhiing he qua het 

siic tieu cyc cho nen kinh te. Thuc tien sau 

khiing hoang cho thay, vai trd ciia nha nudc 

ddi vdi nen kinh te van la mgt yeu td can 

thiet, chi c6 dieu phai xac dinh dugc lilu 

lugng can thiep hay vi tri ciia nha nudc d dsiu 

trong n^n kinh te. 

Mdt kinh nghiem dang chii y tir Vuong 

quoe Anh trong viec ddi phd vdi khiing 

hoang la qudc gia nay da sdm thuc hien 

chinh sach thfit lung bupc bung, do vay da 

tranh dugc cudc khiing hoang ng cdng v6n 

dang dien ra trdm trpng d cac nudc thanh 

vien EU khac. Quan dilm thyc hien chinh 

sach thfit lung bugc bung da giiip dang Bao 

Thu gianh thang lgi trude Cong Dang, von 

CO quan diem thyc hien cac gdi giai ciiu. 

Vuong qudc Anh da tien hanh cat giam chi 

tieu cdng trong nhieu hang myc nhu giam 

chi cho giao due bae cao, nghien ciiu khoa 

hpc xa hpi, ra soat cac khoan chi tieu cho 

phiic lpi xa hpi nham hudng diing ddi tugng 

thu hudng... Tuy nhien, dieu nay khong 

ddng nghTa vdi viec kiem soat hoan toan sir 

gia tfing ng cdng. Nhu da trinh bay d tren, 

viec tung ra cac gdi ciiu trg khu vuc ngan 

hang va hd trg doanh nghiep da lam tham hut 

ngan sach tfing nhanh trong giai doan 2008-

2009. Cac bien phap sau nay nhfim tang thu 

ngan sach nhu tang thul VAT va thul danh 

vao tang ldp kha gia trong xa hdi da khdng 

lam giam dugc ap lyc tham hut ngan sach 

ma ngugc Iai cdn lam tang cfing thfing tai 

chinh cho nhan dan va khu vuc doanh 

nghiep tu nhan. 

Trude cac tac dpng tieu cue cua cupc 

khiing hoang,-chinh phu Anh da xac djnh cac 
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doanh nghiep vira va nhd la nhiing ddi tupng 

de hi tdn thuang nhat. Cac doanh nghidp nay 

ciing khd tiep can dugc vdn do cac ngan 

hang gap khd khan ve thanh khoan va xiet 

chat cac dieu kien cho vay, cimg vdi cac chi 

phi vay mugn ciing tfing cao hern. Chinh vi 

vay, chinh phii Anh da dua ra nhieu chuang 

trinh tin dung de ho trg cac doanh nghiep 

loai nay. Mac dii quy mo khong ldn va ket 

qua lau dai cdn can danh gia them, nhung 

nhirng ket qua ban dau ciia cae chuang trinh 

nhu Chuong trinh Bao hiem tai chinh doanh 

nghiep (EFG) hay Quy Ho trg vdn doanh 

nghiep (ECF) da cd cac hieu iing tich cue. 

Da cd hang chuc nghin doanh nghiep vira va 

nho dupc hd trg v6n va da so cac doanh 

nghiep deu danh gia khoan hd trp da giup hp 

cai thien dupc trien vgng kinh doanh. 

Kinh nghiem tir Vucmg quoc Anh eiing 

cho thay, vice nhin nhan ra van de ngay tir 

khi mdi phat sinh la mot viec lam rat quan 

trpng, hay cd the gpi la "Phdng benh hon 

chOa benh". Mac dii Vuong quoc Anh da 

sdm cd cac bien phap ddi phd vdi khiing 

hoang, nhung nhieu bien phap dua ra chua 

mang lai cac ket qua mong muon. Nen kinh 

te Anh van d trong tinh trang trdi sut keo dai 

trong thdi ky hau khiing hoang va chi vira 

thuc su thoat khdi tinh trang suy thoai kep 

trong quy III/2012. Tinh trang nay cho thay 

cac giai phap dupc ban hanh va thye thi chi 

la cac phuong thuoc chiia benh va each thiic 

nay gay tdn kem nhieu ve ca thdi gian va chi 

phi. Hoat dgng cua he thong ngan hang vdi 

cae khoan the chap dudi chuan tir nhieu nam 

tnrdc dd, khi nin kinh te con dat tang trudng 

cao, da khong dupc phat hien va ngan chan, 

tir do da dan den do vd, khien nha nudc phai 

can thiep. Thuc tien tir Viet Nam ciing da 

cho thdy kinh nghiem tucmg ty, viec cho vay 

dau tu vao bat dpng san va the chap bat dpng 

san vdi quy md ldn va khdng tuan theo cac 

nguyen tac quan tri ngan hang (cho vay npi 

bp va sd hiiu cheo) dang khien he th6ng 

ngan hang lam vao khung hoang. Do vay, 

viec xay dyng mot he th6ng giam sat thi 

trudng tai chinh - ngan hang co nang luc va 

minh bach la mpt viec can lam ngay. 
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