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Nhizng rui ro hé thang da giam di rdt nhiéu sau khi ¢ cac hanh déng chinh sach chua tirng co
bao gio va cac dau hiéu méi xuat hién cua sw cdi thién nén kinh té san xuat. Nguoi ta dang co
niém tin nhiéu hon rang nén kinh té toan cau @ virot qua giai doan kho khan, va diéu nay cung
co6 thém nhieng cai thién trong cac thi triwong tai chinh. Tuy nhién, rui ro vé s manh liét tré lai
cia vong phan ing nguoc luan quan gizza khu viec sdn sudt va tai chinh van con lén khi ma céc
ngan hang van con cé cac kho khan cang thang va khu v dan cu ciing nhue cc thé ché tai
chinh can phdai giam bét ty 16 ne trén vén ciia minh. Cho du céc chi sé vé rui ro quéc gia da
thdp hon so Vi séu thang truéc day, viéc chuyén cac rui ro tai chinh @én cho cac nha chic
trach ngan sach, két hop véi ganh néng tai chinh cua cac goi kich thich tai khoa, 74 lam tang sw
quan ngai vé viéc gat bé khu viee te nhan va vé su bén vieng cua tai chinh cong. Nhieng tinh dé
ton thirong ndy @ nhan manh si can thiét phai tang cuong cing cé cac trung giam tai chinh,
khoi phuc lai sizc khde cia hé thang tai chinh, va cusi ciing & giagm bét nhiing ruii ro dang nay
sinh cho khu vuc tir nhan do cac bang can doi tai san quoc gia. Sir thdn trong I6n trong viéc
ngung cac ho tror cia chinh pha sé 1a can thiét dé tranh hodc 1a gay ra mét cuge khing hodng
thiz sinh thdng qua viéc rit b qué sém hogc gay nguy hiém cho danh tiéng cua chinh sach tai
khoa va tién té théng qua mgt cach két thic mugn. Sw tw man hién dang tro thanh mét rui ro—
cac van dé kho khan cua hé thong ngan hang c6 thé khong dueoc xir 1y va nhiing cdi cach vé quy
dinh diéu tiét can thiét co thé bj tri hodn hodc b; giam thiéu. Cac nha hoach dinh chinh sach nén
dwa ra nhanh chong mét ké hogch vé khuén khé quy dinh diéu tiét trong tirong lai ma cé thé lam
giam thiéu viéc tich liy cac rui ro hé thang, tao dung cac ky vong, va tang cuong long tin, bang
cach d6 gop phan vao tang trieong kinh té bén vimng.

Trién vong cho con dwong phia truéc

Trién vong ngay trugc mat caa hé théng tai chinh d& duoc cai thién rd rét ké tir B4o Céo
On Pinh Tai Chinh Toan Cau (GFSR) xuat ban thang Tu nizm 2009 va nhiing rai ro kéo theo
I6n nhat d& yéu di nhiéu. Cac thi truong tai chinh d& hdi phuc, nhitng rui ro thi truong dang noi
d4 diu di, cac ngan hang da tang von, va nhiing thi truong tai tro ban budn d dugc mé cua tro
lai. Cho du thé thi cac kénh tin dung van con c¢d yéu kém va su phuc hoi kinh té xem ra van con
cham chap. Chuong 1 dau tién ghi chép con dudng theo huéng tai thiét 1ap trung gian tin dung
vitng manh va nhiing rai ro gan can cé thé l1am gian doan su tai thiét nay, ké ca viéc lam tang
géanh nang tai tro quéc gia. Sau d6 chuong nay khao sat cac chinh sach ngay truéc mat nén dugc
diéu hanh nhu thé nao dé co thé dua ra mot nén tang an toan cho sy phuc hdi kinh té va viéc rat
bo nhiing hd tro 16n caa chinh phi cho hé thdng tai chinh. Mot sé céc lua chon chinh sach trung
han ciing duoc thao luan nham tao hinh lai khung canh tai chinh.

Nhéng rii ro h¢ thang cuc dg da gidm bét, nhung sw t man vé s hoi phuc ciia h¢ théng
ngan hang van la mgt quan ngai .

M6t cau hoi chinh dugc tra 16i 12 liéu hé théng tai chinh cé thé cung cdp du tin dung dé
duy tri sy phuc héi kinh té. Gan day céac bang can di ngan hang da duoc huong loi tir nhitng nd



lyc tang von va loi nhuan duong. Tuy nhién, van c6 céc quan ngai nhiém tdc rang sy xuéng
cap cua tin dung sé tiép tuc dat stc ép 1én cac bang can ddi cua cac ngan hang. Su phan tich cua
chung t6i cho thay rang cac ngan hang cia Hoa Ky da di duoc hon mot nira duong qua chu ky
16 ¢én nam 2010, trong khi d6 sy cong nhan cac khoan I ciia cc ngan hang caa chau Au thi
khong duoc nhanh nhu vay. Biéu nay phan anh nhiing khac biét trong chu ky kinh té.

Trong khi loi nhuan cua céc ngan hang manh hon duoc sy hd tro cua mac von, ngudi ta
khdng ky vong chiing s& hoan toan bl dugc cac khoan 16 do x6a ng trong vong 18 thang téi.
Hon thé nira, loi nhuan duoc cdng bd déu din xem ra sé& thap hon trong mdi truong sau khing
hoang. Hanh ddng manh m& hon dé xt ly cac tai san c6 chat lwong xau s& gidp nang d& kha
nang lgi nhuan ciia ngan hang va hd tro viéc cho vay. Ngudi ta ky vong 1a viéc that chat cac quy
dinh ngan hang dang dién ra s& lam giam thu nhap rong va doi hoi su tu bao hiém véi chi phi
nhiéu hon qua cac muc von va thanh khoan cao hon.

Nhang rii ro khing hodng tgi cac thj truwong dang néi da dwoc giam bét, nhueng vén con co
sw de bi ton thwong.

Nhitng rui ro theo sau tai cac thi trudng méi ndi da giam bot nho céc bién phép chinh
sach manh mé—gdm ca viéc dugc tang cac ngudn luc tir IMF. Céc cang thang vé tai chinh da
diu di nhanh chéng mé tai cac thi trudng méi ndi ¢ chau Au, nhung van con c6 su dé bi ton
thwong. Cac ngan hang cua Tay Au xem ra c6 kha nang hap thu céc diéu kién tin dung xau di tai
cac thi trudng dang ndi chau Au, nhung cé thé thiéu kha nhiéu vén d@é hd trg cho su hdi phuc
kinh té trong khu vuc. Chau A va My La tinh da huong loi hau hét tir sy 6n dinh caa cac thi
truong chu chét va su hdi phuc cua cac ludng vén gian tiép chay vao. Mic du cac ludng vén
qudc té chay vao no thi truong dang ndi da hdi phuc nhung ching d4 thién vé nhiing bén di vay
c6 chat lwong cao hon va nhu thé @é rat nhiéu cac doanh nghiép déi mit véi nhitng rai ro déo
han Ién, dac biét Ia tai cac nuéc chau Au dang ndi. Céc chinh sach tai chinh nén tiép tuc thlic
day su diéu chinh mot cach co trat ty cua can doi tai san ngan hang, doanh nghiép, va dan cu.
Viéc kéo dai cac thoa thuan dé duy tri hozc tham chi tang thém cac kénh huy dong 1au bén cua
ngan hang giita cac qudc gia ciing co thé gidp giai quyét tinh trang trén.

Céc kénh tin dungchat lwgng xau c6 thé doi mat véi khd khan khi @ép #ng nhu cau vén thgm
chi khi ma nhu cau tw nhén am Ién.

Véi cac stc ép hién co vé giam ty 1 no trén vdn cta ngan hang va su truc tric tai cac thi
truong chirng khoan héa, nhitng kich ban cta ching t6i du tinh cung tin dung ngan hang sé
giam trong thoi gian con lai cua nam 2009 va nam 2010 ca tai Hoa Ky va Chau Au. Khi chiing
t6i dat dy tinh so véi nhu cau du béo vé tin dung cua khu vuc cong va khu vuc tu nhan, xem ra
cung tin dung trudc d6 co thé khong da tham chi vaéi nhu cau tu nhan rat yéu ot. Do d6 suc ép
1&n 14i suat huy dong co thé tang 1&n va ludng tin dung dé hd trg su phuc hoi kinh té c6 thé bi
giam bét. Cac két qua nay néu bat nhitng linh vuc chic s& hung chiu cac diéu kién tin dung chit
ché nhat va noi ma can c6 nhiing can thi¢p chinh sach kéo dai dé dam bao du ludng tin dung,
dic biét 1a vai muc tiéu caa cac nha chirc trach 1a giir cho ty 1€ 14i suat thap.



Vige chuyén cac rii ro ciia khu vere tr nhan sang can dai tai sdn ciia quéc gia can dugc giam
sat can than.

Viéc chuyén rui ro sang bang can ddi tai san caa chinh pha do viéc ciru hé thong tai
chinh va cac gdi kich thich tai khéa da lam tiang cac quan ngai 1a viéc phat hanh gidy no quéc
gia ky luc c6 thé day lai suat 1&n va tac dong xau dén su hdi phuc kinh t& méi nay sinh. Trong
béi canh nay cdng nang tin dung co thé phai rat nd luc dé thoa man tham chi ca khi nhu cau khu
vuc tu nhan hoi 4m I8n, trong khi tai chinh cong dang xau di c6 thé 1am tén thuong dén sy tin
nhiém vé tra ng quéc gia. Cac qudc gia nén giam thiéu rai ro ndy bang cach thiét 1ap va néu rd
cac ké hoach cung cb hop nhét tai khoa trung han ma c6 thé tinh dén céc chinh sach 6n dinh khu
vuc tai chinh cling nhu cac khoan ng du phong ctaa minh.

Céc thé ché tai chinh can phai tiép tuc tai co cdu dé dam bdo khd nang cia minh trong viéc
cho vay va hé trg' sw héi phuc kinh té.

Su han ché vé ning lyc tin dung cho thay chi c6 mot du dia rat nho dé tu thoa man vé
viéc 1am sach céc bang can ddi tai san ngan hang di véi cac tai san ¢6 vai chat luong xau va
khong c6 kha nang chuyén thanh tién mat va dbi voi viec 1am nguoi ta wa chuong tra lai chang
khdan héa. S& can phai c6 cai cach tai chinh sdu hon va cac giai phap cho cac ngan hang yéu
kém trudce khi cac nha chic trach bang nhiéu quyén han phap 1y c6 thé hoan toan thoat khoi duy
phong thanh khoan va huy dong. DBiéu nay kéu goi cac nd luc méi dé tang von ngan hang va lam
sach nhiing tai san c6 cd van dé khoi bang can déi tai san ngan hang. Nhirng thir nghiém @6 chiu
rai ro chinh thirc 13 cac cdng cu quan trong qua d6 diéu kién nao cua cac ngan hang cé thé duoc
chan doan nham thiét 1ap céc chién lugc phi hop cho viéc cap vén bd sung cho cac ngan hang
c6 kha nang ton tai va cho cac giai phap can trong ddi véi cac ngan hang khong c6 kha nang ton
tai. Tuy nhién, sy cdng b cong khai két qua cua tirng ngan hang nén duoc can nhic chi khi di
kém véi phuong an c6 cac phuong thude hiéu qua dé sir Iy bat ky su thiéu hut von nao. Viéc
khong cong bb khdng ngu v 1a thiéu cac phuong thude nay, néu can thiét.

Céc khuyén khich 1a vo cuing quan treng dé khoi phuc va bét dau chiing khoan hoa tré lai.

Vi tam quan trong caia viéc khoi phuc lai trung gian tai chinh, Chwong 2 khao sat vai
tro cua chirng khoan héa tu nhan va danh gia cac dé nghi dé bit dau lai thi truong nay. S& can co
mot su két hop cia cac quy dinh diéu tiét mai va théng 18 khu vuc tu nhan tét hon nham gitp
dua céc khuyén kich cua cac thé ché nay tham gia vao chiing khoan héa va tranh cho né gép
phan vao su mat 6n dinh hé thong mot 1an nixa. Trong viéc tai thiét 1ap lai cac quy dinh diéu tiét
va cac thong 1¢ thi truong, nhiing loi ich caa viéc chuyén céc rai ro tin dung ra ngoai hé thong
ngan hang va kha nang cua nhiing bén cho vay dé da dang héa cac nguon huy dong can phai
duoc tiép tuc.

Chuong nay néu ra rang thi truong ching khoén hda tu nhan manh mé doi hoi ¢ hanh
dong chinh séch trong mot s cac linh vuc, gom ca su giam sat cua cac cong ty dinh gid tin
nhiém, céc thdng 1é ké toan, cac loai phi sir dung von, va cac chinh sach s& hiru. Hanh dong nay
can dugc cac co quan quan ly giam sat phdi hop trong pham vi mot nuée va quéc té. Chuong



nay minh hoa nhitng nguy hiém tiém tang cua phan &ng chinh sach khéng dugc phdi hop véi
nhau théng qua viéc khao sat tic dong cua cac chinh sach so hitu va cac yéu cau vén ap dat 1én
cac bén phat hanh l1an dau va chi ra rang nhiing chinh sach nay trong mét sé truong hop c6 thé
that bai trong viéc khuyén khich kiém tra va giam sat hoac trong cac truong hop khac, 1am cho
viéc chiing khoan hoa tre nén dat ghé gom. Viéc thuc hién nghién ciru tac dong can trong trude
khi p dung céc quy dinh diéu tiét méi nén dam bao rang su twong tac cua ching va tiém ning
d6i véi cac hau qua gay nguy hiém khong cé chi y s& duoc tinh dén trudc.

Chuong nay ciing khao sét cac loi ich va chi phi trong viéc phét hanh cac trai phiéu cé
bao lanh day du, & d6 luu chuyén tién mat caa khoan vay dugc gop chung lai nhung duoc git
trén bang can ddi tai san cua thé ché phét hanh. Phuong thirc ndy ¢6 uu diém 1a bén phat hanh
c6 mot su khuyén khich dé kiém tra va giam sat cac khoan vay, nhung vi ching van nam trén
bang can ddi tai san cua bén phat hanh, nén van phai duy tri von ddi tng véi céc khoan vay nay,
diéu nay 1am giam cac loi ich cua viéc chung khoan héa. Tuy nhién cac vu diém cua tai tro theo
kiéu thi truong vén—bén trai phiéu cho cac nha dau tu— cho phép phat sinh trung gian tai
chinh nhiéu hon. Nhin khach quan, chuong nay két luan rang mé hinh nay ciing nén duoc
khuyén khich véi céc quy dinh diéu tiét va phap ché thich hop.

Nhirng chinh sach can c6 dé ciing co sw phuc hdi va cai cach hé théng tai chinh

Déi sach ddi véi su truc tric trong céc thi truong tin dung va ngudn tai tro 1a chua ting
c6 tién Ié va cho di nguoi ta kho ra cac két luan dit khoat vé cac loi ich dai han thi bang ching
ban dau nhin chung 1a tich cuc. Churong 3 ¢6 mot cai nhin don gian vé tdc dong ngan han va anh
huang trung han hon vé cac déi sach thdng thuong va trai véi thong 18, gém ca viéc ligh ching
d4 on dinh cac thi truong tai chinh vao thoi diém cong b chua?.

Mgt sé cac chinh sach khong theo thong 1¢ @3 dwa ra sw hé tre' tot hen cac chinh sach khéc.

Chuong nay xem xét tac dong cua cac cong bd can thiep da thyuc hién tai 13 nén kinh té
tién tién. Cac cong bd ndy nham vao viéc hd tro thanh khoan da cé hiéu qua nhat truéc su kién
Lehman Brothers, nhung d4 kém hiéu qua khi c6 biéu hién rang khang hoang tai chinh da tro
nén 1a mot trong sé nguy@n nhan gay mat kha niang thanh toan thay vi rai ro vé thanh khoan tai
mot sé quéc gia. Vi 18 d6, cac cong bd vé viéc bom thém vén da c6 hiéu qua nhét trong viéc lam
giam cai rai ro mat kha nang chi tra cia cac ngan hang truge thoi ky Lehman, vi nhu sy cong b
vé kha ning c6 thé sir dung cong cu mua tai san c6. Két qua quan trong khac 1a nhitng sy can
thiép nham vao céc thé ché hoic thi trudng trong nude ¢é tam quan trong trong tac dong lan
truyén toi cac nude khéc, vai nhitng do 16n déi khi 16n hon tai nuée sé tai. Biéu nay nhin manh
tam quan trong lon lao cua cac ddi sach duoc phéi hop véi nhau.

Mic du con qué sém dé phan doéan véi long tin cac tac dong lau dai hon cua cac dbi sach
nay, thi bang chang ban dau cho thay rang mot s6 thé thuc da cé hiéu qua trong viéc hd tro hoat
dong huy dong va phét hanh. Cac vi du gém bao Ianh tai san no cua ngan hang duoc ap dung
tai mot s6 nudc, Thé thirc Khoan vay Chitng khoan Bao 1anh bang Tai san ¢ ¢6 Ky han cua



Hoa Ky (TABSLF) vai tac dong ciia nd vao bién do I4i suat cua thi truong thar cip va viéc phat
hanh cac chiing khoan dugc bao lanh bang tai san c6 caa ngudi tiéu dung, va rdi quyét dinh cua
ngan hang trung wong Chau Au mua han céc trai phiéu duoc bao 13nh toan bo gilp cho cac bién
d6 13i suat thap hon va tiép lai sinh luc cho viéc phat hanh.

Con qué sém dé rat bé cac chinh sach hé tre' chinh thikc, nhaeng can c6 mgt chién luwoc dé
ngang sw tham gia cia cac chinh sach nay.

Trong khi chwa dén lac chin mudi dé ngung nhitng cam két hoan toan tir tat ca céc chinh
séch khong theo thong 1& da duoc thuc hién—trén thyc té, tai mot s6 qudc gia co thé can thém
céc ngudn lyc cong bo sung—bay gid 1a thoi gian dé cho cac nha hoach dinh chinh séch can
nhic va néu rd cac chinh séch co thé két thic nhu thé nao va theo tuan tu gi. Thoi diém quyét
dinh c6 1& phuc tap hon vi thyuc té 13 mot s6 céc chinh sach c6 thé c6 hiéu qua tham chi néu viéc
st dung chidng bi han ché, vi ching c6 thé 1a chd dya cho niém tin hoic hoat dong nhu mot
chuong trinh bao 13nh khoan vay cho mét loai thé ché hozc nha dau tu.

Chuong 3 dua ra mot s6 sy can nhac d6i véi cac md hinh va thoi gian cua viéc ngirng
cac chinh sach khong theo thong 18. Nhin chung néu mét thé thirc c6 thé bi x6a bo dan théng
qua viéc tang chi phi hay dan dan giam sy hién dién sin cé cua nd, ngudi ta co thé cd ging lam
cho khu vire tu nhan tir bo viéc nhan hd trg theo mot phuong thire tir tir. Céc chinh sach dat do
hoic céc chinh sach véi chi phi khdng twong xuang vai nhirng loi ich nén duoc can nhic dau tién
dé rlt bo, vi cac chinh sach nay cd thé gay ra su méo mé dang ké cho nhiing thi truong tai chinh.
Quan trong 1a véi ban chit toan cau caa cudc khing hoang va céc loai chinh séch khong theo
thong 18, su chl y nén duoc dat vao tac dong qua lai gitra cac qudc gia trong viéc nging cac
chinh sach nay, va su phdi hop c6 18 s& hitu ich, nhat 1a d6i véi su rat bo céc bao Ianh cho cac
khoan ng ngan hang giira cac qudc gia noi ma cac co hoi mua ban chiing khoan tiém nang co
thé nay sinh. Su rd rang trong viéc truyén thong chién luoc rat bo cac chinh sach nay la rat quan
trong. Trong bi canh nay, viéc sir dung cac bién hudng dan—md ta trén cach thirc cac chi s6
cua cac diéu kién thi truong hon 1a vé nhirng thoi han cudi cling chac chan— c6 thé c6 ich hon
dbi véi su tac dong dén cac ky vong thi truong. Véi thuc té rang day 1a mot l1anh dia chua duoc
tham do cuia cac nha hoach dinh chinh sach, mot sé su thir nghiém c6 thé thich hop dé kiém tra
thir cac diéu kién thi truong. Néu duoc chirng thuc, nguoi ta khong nén nhin nhan viéc sap xép
lai mot sb cac thé thire nhu mot su thodi trao.

Cdn c6 mét tam nhin rd rang vé cac quy dinh diéu tiét thi trrong tai chinh trong tweng lai dé
dwa ra cho cong chung s minh bgch ré rang va tang niém tin.

Bén canh mét chién lugc dugc thiét lap tot d6i véi viéc rat bo cac chinh sach khong theo
thong 1¢, niém tin vao hé thdng tai chinh s& dugc hd trg bang su rd rang can phai co cac cai cach
quy dinh diéu tiét trong twong lai dé xu ly cac rui ro hé thong. Su giam bét céc rai ro di theo gan
day khéng nén héi thic cac nha chie trach giam dan céc nd luc caa ho dé vach ra mot con
duong di dén mot hé thong tai chinh manh hon. Can xay dung mot cach tiép can dé hiéu va theo
chinh luan dé khu vyc tu nhan c6 thé dat ké hoach mét cach phu hop.



Ul tién ¢ day la nén cai cach moi truong quan ly diéu tiét dé c6 thé giam dang ké xéac
suit khung hoang hé thdng tai dién. Biéu nay gém ca khdng chi viéc dinh rd quy mé cac muc
dém vé thanh khoan, vén va du phong can tang Ién, ma con la vé cac ky luat thi truong duoc tai
thiét 1ap nhu thé nao theo cac hd trg rong Ion caa khu vuc ¢ong cho cac thé ché hé thdng tai
nhiéu qudc gia. Hién da c6 cac dé nghi rang sé di theo mot vai cach theo hudng x6a bo tinh di
theo chu ky kinh té trong hé thong tai chinh va tang cac tam dém ddi vai 16 va truc trac thanh
khoan. Nhung cong viéc kho khan con & phia truéc trong viéc dat ra cac loai phat vé von, cac
loai phi bao hiém, cac co ché thanh tra giam sét va xt ly, va céc chinh sach canh tranh dé dam
bao rang khong thé ché nao ludn duoc tin tuong 1a “qué 16n dé sup d6”. Nhitng huéng dan som
c6 vé viéc dinh rd tiéu chi dé x4c dinh cac thi truong va thé ché quan trong hé théng—nhu
nhitng hudng dan do Ban On Binh Tai Chinh cia Quy Tién té Qudc Té va Ngan Hang Thanh
Toan Qudc té soan thao cho nhdm G-20—nén trg gitp cho yéu cau nay. Khi duoc xac dinh cu
thé, mot s6 loai hinh phi hoac khong khuyén khich ddi vai nhiing su d6ng gép nhé vao rii ro hé
thdng s& can duoc xay dung va ap dung.

Cdn c6 mét cach tiép cdn thdn treng vi md véi quéa trinh hoach dinh chinh sach toan cau dé
khoi phuc Ky ludt thi trirong va dam bdao rang cac lgi ich cia sw hgi nhdp tai chinh dwec bdo
ton.

Théach thirc tiép theo l1a dat cac cai cach nay trong béi canh caa mot khudn khé chinh
sach than trong vi mé hoi nhap ¢ d6 ca céac thé ché trong nudc va gitra cac qudc gia co thé hoat
d6ng an toan. Hién c6 sy cdng nhan rang mot su két hop cua cac chinh sach kinh té vi mo va
chinh sach than trong vi md d4 hoat dong di theo chu ky kinh té va da dan dén l1am tang ty 1& no
trén vén va rui ro hé thong. Cac nha hoach dinh chinh sach s& can xu ly cac cach thac ma ¢ do
cac hanh dong cua ban than ho 1am tram trong thém cac rai ro hé thdng, khong tinh dén viéc liéu
ho ¢6 giam sat chinh sach tién t&, tai khoa hay tai chinh khong.

Sy hop tac va nhat quan trong linh vic chinh sach phai dugc mé rong gitra cac qudc gia.
MA&i quan hé gitra cac thé ché va thi truong cua cac nuéc da 1am cho cac nha hoach dinh chinh
sach khong thé hanh dong don phuong ma khong gay hau qua ddi véi cac nudc khac. Tuy nhién,
sau khiing hoang c6 mét sy nguy hiém 12 mot s6 nude sé mudn cd 1ap cac thé ché caa ho va rut
khoi cé4c thi trueong toan cau dé bao vé cac nén kinh té trong nudc cua minh khoi céc ci soc bén
ngoai. Thay vao do6 diéu can thiét 1a c6 mot cach thic ma ngudi ta ¢o lgi nho sy ting cuong hoi
nhap tai chinh, trong khi van dam bao kiém soat duoc nhitng tac dong lan truyén tiéu cuc tiém
tang va nhitng sy ton tai rd rang vé vai trd caa cac nha chuc trach chii nha va trong nha. Cac nha
hoach dinh chinh sach dang tién tGi nhiém vu khé khan nay, IMF cé thé dong vai trd xdc tac
thong qua cac hoat dong giam sét va tiép tuc 1am viéc vé nhiing lién két tai chinh vi mo toan cau.



