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Tém tat: VNUHCM-IBT lwoc dich bai viét s6 6: “Finance in times of
coronavirus” ciia Thorsten Beck. Bai viét danh gia tac déng ctia Covid-
19 dbi véi hé thdng kinh té va tai chinh toan cau. Bdng thdi, trong bai
viét, tac gia thdo luan két qua stress tests dé danh gia tac dong cla
cac kich ban tiéu cwc trong bdi canh dai dich déi hé théng ngan hang
& khu virc Chau Au. Cudi cung, tac gid dwa ra cac khuyén nghj chinh
sach lién quan cho cac co quan chirc nang.
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Anh hwéng cla virus dbi voi hé
thdng tai chinh sé& phu thuéc vao
(1) mirc d6 lan réng cua virus trén
toan ciu va anh hudng cta né
dén hoat dong kinh té, (2) cac
phan rng chinh sach tai chinh va
tién té déi vai cu sbe va (3) phan
tng chinh sach dbi véi kha nang
dd v& clia hé thdng ngan hang.
Cac kich ban kinh té hién tai da
chuyén tlr mirc tdng trwdng thap
sang suy thoai & mét sé qubc gia
va lan roéng ra toan cau nhw
khing hoang tai chinh nam
2008/9. Mac du ngay nay chinh
sach tién té coé it dw dia hon so
voi thoi ky Dai suy thoai, nhung
so v&i hon 12 nam trwde, ngay
nay khung phap ly va giai phap
cho hé thdng ngan hang c6 nhiéu
sw lwa chon hon. Mac du cau hoi
dat ra la liéu chung co thyc sw
phu hop dé& dbi pho véi khing
hodng hé théng hay khéng. Bén
canh do, cé nhiéu cau hai vé
chinh sach céng khan cép va tirc

thoi lién quan dén viéc ngan chan

sw lay lan cua virus va thiét hai
kinh té xa hoi.

Mot cau héi Ién dat ra la liéu sy
gian doan lién quan dén virus sé Ia
tam thoi hay dai dang, cling nhw
thiét hai kinh té do cu séc virus gay
ra (suy thodi va phuc hdi dang chi
V hoac suy thoai sdu hon dang
chir U), diéu nay sé co tac dong
ddi véi hé théng tai chinh. Trong
trwwdng hgp gian doan tam thoi,
chudi cung &ng hoéac cu sbc vé
phia cau dan dén tri hoan tiéu
dung. Ngan hang cé thé hé tro cho
cac céng ty dang gap kho khan,
dac biét 1a cac cong ty cd mdi quan
hé chat ché va lau dai voi hé thdng
ngan hang Chau Au. Nghién ctru
gan day da chi ra rang nhirng mai
quan hé cho vay tét cé thé giup
cac cong ty vwot qua kho khan
trong thoi ky suy thoai va khang
hoang kinh té (Bolton et al. 2016,
Beck va cdng sy 2018), dwa trén
cac mdi quan hé lau dai va kién
thtrc sau rong cua ho vé cac céng
ty. Mat khac, néu suy gidm tang
trrd'ng kéo dai hoac tham chi la
suy thoai sé gay ap lwc I1én kha

nang thanh toan va danh muc cho



vay cua cac ngan hang. Cac
khodn no xau dwoc hinh thanh va
c6 thé tré thanh nguyén nhan truc
tiép gay dd v& hé thdng ngan
hang. Tuy nhién, cac khoan no
xau nay sé& khéng xuat hién ngay
lap tlrc ma xuét hién vao ntra cudi
nam 2020.

Cac nha quan ly chinh sach, bao
gdm Co ché giam sat duy nhat
(Single Supervisory Mechanism-
SSM) va Co quan giam sat ngan
hang chau Au (European Banking
Authority-EBA), str dung stress
tests dé danh gia tac dong cla
kich ban tiéu cwc dbi véi cac ngan
hang I&n nhat trong khu ve chau
au va Lién minh Chau Au. M6
hinh stress test cho thdy murc
giam 8,3% sau ba nam so v&i dy
bao co sé trong kich ban bat loi
cla no, ty 18 CET1 trung binh van
sé la 10,1%, mac du co sw khac
biét I&n gilra cac ngan hang. R6
rang, co6 mét sb thay dbi trong kich
ban bat loi nhw vay gilra cac ngan
hang va quédc gia, va chac chan
c6 thé c6 pha san ngan hang, dac
biét 1a cac ngan hang cé danh

muc cho vay tap trung & nhirng

khu vwe bj anh hwéng nhiéu nhét
b&i dai dich.

Céc quy dinh vé phan loai cac
khodn vay tao ra cac phan hoi sai
dbi voi cac khodn dw phong rai ro
tin dung. Vi thé, nén dé thij trudng
van hanh theo tinh hinh tai chinh
thwe sw clia cac ngan hang. Mac
du cé mét cubce tranh luan hoc
thuat dang dién ra vé viéc liéu sw
minh bach hon thi ludn luén tét
hon, nhwng kinh nghiém tr cac
stress tests cia Co’ quan ngan
hang chau au (EBA) & Lién minh
Chau Au cho thdy cac ngan hang
du vuwot qua duoc stress tests sau
mot khoan thoi gian ngén déu co
van dé, diéu nay hamy rang vo&
nhw rang moi thir déu tét ciing
khéng tao nén sy tin cady cho mé
hinh. Thay vi cho phép tri hoan
viéc phan loai cac khoan vay, ciing
nhw viéc trich 1ap dy phong cho
vay, cac nha hoach dinh chinh
sach nén cho phép ngan hang ghi
gidm céac khoan vén dw phong.
Nhirng khoan cho vay thua 16 nay
sé khoéng xuat hién va xay ra tén
that cho dén cubi nam 2020. Bdng

thei, cac co ché gidi quyét van dé



nay co thé dwoc dwa vao thir
nghiém, cling nhw cac cam két
chinh tri dé cac quan chirc nang
thwe hién céng viéc cua ho.

Tuy nhién, no xau chi 1a mét
ngudn cua viéc dé v& hé théng
ngan hang. Vao thang 10/2019,
Co quan tién t& Héng Kéng da
thirc hién mé phdéng cudc khiang
hodng dbi v&i cac ngan hang 16n,
trong d6 bao gdm sw bung phat
cla dich bénh nhuw virus corona,
tac ddong dén hoat déng clia cac
ngan hang. Rui ro hoat déng cé
thé xuét hién trong cac kich ban
vOi sy gian doan kinh té& xa hoi lan
réng, va cac ngan hang trung
wong, co quan quan ly va ngudi
tham gia thi trwed'ng tai chinh dwoc
chuan bj t6t hon thi cang han ché
thiét hai cho hé théng tai chinh va
nén kinh té thuec.

Thach thwe thir ba la khi ngudi
gUri tién mat niém tin vao cac ngan
hang (dan dén viéc rut tién hang
loai khoi ngan hang) hoac badi thi
trwdng. Méat kha nang huy déng
vdn sé& dan dén rai ro hé théng va
xuét hién no' xau trén bang can

dbi tai san cta ngan hang. Lac

nay, sw can thiép nhanh choéng cua
cac ngan hang trung wong voi tw
cach la ngwoi cho vay va nguoi
tao lap thi trwdng la phwong an
cudi cung va ciing sé rat quan
trong trong nhirng trwd'ng hop nhw
vay.

Chinh sach tai chinh va tién té cta
cac co quan chirc nang sé phan
trng nhw thé nao? Trong khu vuc
Chau Au, khéng gidng nhw Fed
hay NHTW ANH, Ngéan hang Trung
wong Chau Au (ECB) khéng con
dv dia dé thwc hién chinh sach
clia minh. Mac du van co6 thé co
cac lwa chon khac dé tac dong dén
dworng cong loi suat, nhwng diéu
nay khéng tac déng nhiéu dén tbng
cau. Viéc tiép tuc gidm lai suat am
hon niva dé tac déng 1én téng cau
c6 thé gay thém ap lyc 1én bang
can déi tai san ciia ngan hang.
Mac khac, chinh sach tai khdéa con
c6 kha nhiéu dw dia, d&c biét 1a &
mot s6 qubc gia nhw Pie. Y viva
tuyén bd cat gidm thué tam thoi va
tang chi tiéu cho y té, diéu nay sé
c6 tac dong tiéu cuc rd rang dén
tinh hinh tai khdéa cda nuwéc nay.

DPay c6 vé 1a cach tiép can hop ly



nhat hién nay, mac du né co thé
dan dén cac van dé vé bén virng
no céng cta Y. Chinh pha Y d3
yéu cau Uy ban chau Au néi 1dng
cac muc tiéu chinh sach tai khéa
cho Y trong bdi cadnh tham hut
ngan sach do COVID-19. Tuy
nhién, dwéng nhw rat it kha nang
Uy ban chau au sé n&i 16ng céac
tai khéa cho chinh pha Y, vi cuéi
cung thi trwdng sé xem xét liéu no
coéng clta Y co6 bén virng hay
khéng. Sw gia tdng cua loi suat
trai phiéu chinh pha Y cung voi
céac ton that cho vay co thé gay ap
lwe cho cac ngan hang Y. Mac du
day Ia rdi ro co xac suét rat thap
(tail risk) trong giai doan nay,
nhwng noé van 1a mot kha nang.
Phan &ng chinh sach dbi véi mét
suw kién nhw vay chéc chén sé
nam ngoai khuén khé théng
thuworng. Ho co thé yéu cau bét cr
diéu gi can thiét, khéi dong lai
chwong trinh mua trai phiéu
khong gi¢i han Outright Monetary
Transactions (OMT) (dwoc Draghi
céng bd vao mua hé ndm 2011,

nhwng chwa bao gio duwgc st

dung) va nd Iwc phdi hop cho toan
khu vwc Chau Au.

COVID-19 1a mét vi du dién hinh
vé mét ci séc ma mbi qudc gia
kho co thé xi Iy riéng. Day Ia mot
thach thirc ma can sy phdi hop
hanh déng & cip do “Chau Au”
(tuy nhién viéc diéu phdi toan ciu
la rat can thiét). Ngoai viéc xr ly
cac thach thirc dbi voi hé théng y
té, Lién minh Chau Au va cac québc
gia Chau Au can phéi hop diéu
phéi chinh sach kinh té va tai chinh
trong trwdng hop kich ban xau.
DPay c6 thé tré thanh mot thiy
nghiém lich s&r cho Lién minh
Chau Au va cac quéc gia Chau Au,
khéng chi vé phan &ng chinh sach
kinh té ma con vé y nghia chinh tri.
Tom lai, trong kich ban bét lgi
nhat, COVID-19 c6 thé cé tac dong
kha nghiém trong déi v&i hé théng
tai chinh. Néu diéu nay xay ra, can
chu y ngay lap trc vao cac khia
canh lién quan dén strc khde cong
ddng va tranh dai dich toan cau,
néu van co thé. Hiéu ting mét kha
nang thanh toan trong hé théng tai
chinh rat c6 thé sé& khéng xay ra

ngay lap tirc, do do, cac phan &rng



thich hop can dwoc chuan bj. Mat
khac, hiéu (rng hoang loan va lan
tda trén thj trudng, co thé dén
nhanh hon nhiéu, do do, sw tw
man dbi v&i cac tac déng ngan
han c6 thé tao ra nhivng sai lam.
Nhirng kinh nghiém va chinh sach
duwoc phat trién thém trong thap
ky qua sé c6 ich cho cac co quan
chinh sach tién té va quan ly; tuy
nhién, dwdng nhw da cé rat it sy
chuan bj nhw trwdc day cho mot
sw kién rai ro c6 xac suat xay ra
thap. Mot s6 khuyén nghi cho cac
co quan quan ly nhw sau (1) tap
trung vao sy gian doan hoat dong
c6 thé co trong hé thdng tai chinh,
(2) cting ¢b niém tin vao thi trudng
tai chinh béng cach bao hiéu ré
rang rang co quan chirc ndng sdn

sang can thiép va (3) chuén bj cho

céac can thiép cé thé co va giai
quyét cac that bai ciia ngan hang,
ma khdng bé qua cac rui ro cé xac

suét xay ra thap.
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