KHUNG HOANG TAI CHiNH M VA TAC BONG BGI V01
KINH TE HAN qudc

Su sup dd nhanh chong cua céc td
chtrc tai chinh uy tin 14 mét diéu toi
t¢ trong lich sir tai chinh cia Mi. Chu tich
Cuc Du trfr Lién bang 6ng Alan Greenspan
cho ring diy 14 mot “tai bién” vé tai chinh
ma “100 nam m&i c6 mdt 1an”. Nguyén nhén
chu yéu duoc cho 1a do su thét bai cta thi
truong nha dit va viéc cho vay thé chép tran
lan. Liéu Han Qudc c6 bi anh huéng gi tir
cudc khung hoang nay? Nhitng anh huong
ngin han c6 thé khong trdm trong, nhung
trong dai han, su suy giam cua nén kinh té
toan cidu do cudc khing hoang nay chic
chan s& gdy hai dén su phat trién kinh té caa
Han Quéc.

1. Thit bai cia cac t6 chirc tai chinh
16'n va nhirng hanh dong gidi ciru

Lehman Brothers, mot td chuc tai chinh
Jau doi va 16n manh & My ra doi cach day
154 nam, da ton tai qua cudc Noi chién, hai
cudc Chién tranh Thé gio1 va cudc suy thoai
kinh té trdm trong 1929 & MT nay chinh thirc
dé don pha san vao ngay 15/9/2008. Tuy
nhién, su sup do ctia Lehman Brothers méi
chi 1 du hiéu ddu tién cua con séng than db
ap vao cac thi truong tai chinh trén toan thé

2idi.
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NGO MINH THANH®

Ciing trong tuan 1& d6, Merrill Lynch, mét
tap doan tai chinh khac dang trong con “hép
héi”, da dugc ban lai cho Ngan hang Trung
uong Mi. Cudi nam 2007, Ngan hang Trung
uong-ngin hang dau tu 16n thir ba nuéc Mi
nay co6 gia tri 100 ty USD nhung hién tai gia
tri cua no6 chi con la 50 ty USD. Cuc Du trir
Lién bang da danh cho AIG - tap doan bao
hiém 16n nhét thé gii, mot khoang vay la 85
ty USD dé doi lai 80% quyén sé hitu tap
doan nay. Hién nay, AIG la tdp doan tai
chinh ¢6 gia tri 16n nhét thé gisi 239 ty
USD. Nhiéu ngudi cho rang, sur hd trg cia
Chinh phi Mi déi véi AIG la 16n nhat wr
trude téi nay. Tiép theo 1a hd tro cho Ngan
hang Tiét kiém Washington Mutual, chinh
pht tiép quan ngan hang nay va sau do dugc
ban lai cho JP Morgan Chase & Co v&i muc
gia chi con 15% so véi gia tri cua n6 nam
2007. Nhitng diéu trén xay ra la hau qua cta
viéc cho vay va bao lanh bat dong san lén to1
5,2 nghin ty USD trén khiap nudc Mi cua
Fannie Mae va Freddie Mac. Viéc cho vay
liéu linh va nhitng quyét dinh thiéu suy nghi
clia hai tdp doan chiém git gan nta thi
trudng cho vay bat dong san (trj gia 12 nghin
ty dola ciia Mi), da dan dén su sup dd cua

hai tru cot tai chinh nay. Trudc do6 sau thang,
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chinh phu lién bang da tro giup 30 ty USD
dé gip JPMorgan Chase & CO. thau tom
ngan hang dau thir lon thr 5 Hoa Ky 1a Bear
Sterns. Nha Tring va cac nhitng ngudi ding
dau Qué)c ho1 M1 da ing ho .viéc nay béng
cach dé nghi géi tro gitp tri gia 700 ty USD.
Diéu d6 c6 nghia la Chinh phu s& mua Jai
nhirng tai san lién quan dén nhing khoan ng
x4u va s& ban lai chiing khi nao thj truong 6n
dinh trd lai, tao tinh thanh khoan cho cac
khoan tin dung dang cuc ky khan hiém trén
thi truong va cac ngan hang cé thé tiép tuc
nghi€p vu cho vay cia minh.

2. Viy dau Ia nguyén nhin cia cudc
khing hoang nay?

Khing hoang tai chinh My bit ngudn tir
viéc cac ngén hang nudc nay qua “dé dai”
khi cho khach hang vay tién dé mua bét
dong san qua cac hop dong cho vay khong
dat tiéu chudn. Cac té chuc cho vay con
“sang ché” ra nhirng hgp dong bat dau voéi
|4i sudt rat thip trong nhitng nam dau va sau
d6 didu chinh lai theo lai sudt thi truong.
Hau qua 1a, mot sé lon hop dong cho vay
khong doi duoc ng. Nguy hai hon nira [a cac
t6 chuc tai chinh phd Wall da gom gép cac
hop déng cho vay bat déng san nay lai lam
tai san bao dam, dé phat hanh trai phiéu ra
thi truong tai chinh quéc té.

Céc loai trai phiéu nay dugc ménh danh la
“Mortgage backed securities — MBS™, mot
san pham tai chinh phai sinh dugc bao dam
bang nhirng hop dong cho vay bat déng san
¢ thé chap. Cac 16 chie Giam dinh Hé so
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tin nhiém (Credit rating agencies) danh gia
cao loai san phém phai sinh nay. Va né duogc
cac ngan hang, céng ty bao hiém. quy dau
tu, quy huu tri trén toan thé gigi mua ma
khéng biét réng cac hop dong cho vay bat
ddng san dung dé bao dam la khong du tiéu |
chuén. Trong vai nam tré lai day thj truong
bét dong san lién tiép ha nhiét. nguoi di vay
da khong c6 kha nang tra duoc ng lai cling
rat kho ban bat dong san dé tra no. va ké ca
ban dugc thi gia tri cta bat déng san ciing da
giam thdp t&i mac khong du dé thanh toan
cac khoan con vay no.

Hau qua [a mét s6 [én hop dong cho vay
bat déng san dung dé bao dam cho cac trdi
phiéu MBS [a nog kho doi, cac trdi phiéu
MBS mét gia trén thi truong thir cap, tham
chi khong con mua ban dugc trén thi truong,
khién cho cac ngan hang, cac nha diu tu
nam giir nhitng trai phiéu nay khong nhimng
bi 16 nang va mat ca kha nang thanh toan.

3. Tac dong cua khing hoang tai chinh
M téi Han Quéc

Céc td chirc tai chinh cua Han Qudc di c6
nhirng bai hoc dang gia tir cuc khung hoang
tai chinh & Chau A nam 1997 xay ra chu yéu
do su quan ly tai chinh yéu kém va nhiéu rui
ro. Cudc khung hoang tai chinh 1997 ¢6
nhiéu diém gidéng véi cude khing hoang tai
chinh Mi, déu bat nguén tir viéc cho vay thé
chép thir cAp, cac ngan hang Han Qubc da
liéu linh cho céc cong ty 16n vay tién dé rot
vao nhing du an dang ngo va bat dong sin

va dau tu vao nhiing k¢ hoach ¢o loi nhudn
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du tinh cao nhung day rui ro. Hau qua la,
Han Quéc da phai dong ctra 14 ngan hang
thuong mai va mot sb ngan hang khac da bi
ban lai hodc sap nhéap.

Tuy da c¢6 nhirng kinh nghiém nhu vay,
Han Quéc van bi anh huéng du it hay nhiéu
boi cude khung hoang tai chinh vira qua.
Nhitng ngudi dimg dau B6 Tai chinh ciing
nhu cac nha quan Iy tai chinh Han Qudc da
theo ddi sat sao tinh hinh va dang tinh toén
xem céc cdng ty tai chinh ctiia quéc gia nay
da dau tu bao nhiéu vao céc td chirc tai chinh
da sup d6 ciia Mi. Theo Uy ban Thanh tra
Tai chinh, cac tb chuc tai chinh Han Quéc da
dau tu tdng cong 2,72 ty USD vao Merrill
Lynch, tdp doan tai chinh da dugc Ngan
hang Trung wong Mi mua lai. Tap doan dau
tu Han Quéc (KIC) da mua 2 triéu USD ¢
phiéu uu dii cia Merrill Lynch héi thang 1
nam nay, nhung mot phan trong sd do da
duoc déi thanh tién mat tri gia 88,5 triéu
USD vao cubi thang 7, va sb ¢6 phiéu uu dai
con lai da duoc quy doi thanh c¢b phiéu
thuong, gia tri mdi c6 phiéu la 25,5 USD.
KIC 1a c¢b6 déng lon thir ba cia Merrill
Lynch, theo sau tdp doan dau tu qudc gia
Temasek cia Singapore va tap doan dau tu
Kuwait. Ngan hang Hana ciling dong gop 50
triéu USD vao vén ciia Merrilll Lynch, méi
cd phiéu tri gia 24USD. Hai truong hop trén
vaAn con may man vi gia tri cd phiéu nay van
nho hon gia dé nghi ctia Ngan hang Trung
wong M7 véi mbi ¢d phiéu cia Merrill Lynch
la 29 USD.

Tuy nhién, cac t6 chirc tai chinh khéc cua
Han Quédc van con nhiéu lo ngai, vi ho da
dau tu tong cong 720 triéu USD vao Lehman
Brothers. Theo Uy ban Thanh tra tai chinh
Han Quéc thi cac cong ty moi gidi tai chinh
Han Quéc da dau tu 390 triéu USD vao
Lehman Brother, con cic cong ty bao hiém
va cac ngén hang Han Quéc khéc da cho vay
dbi v6i cac khoan vay thé chap lan luot la
210 triéu USD va 120 USD. Du méi t6 chire
tai chinh va céc cdng ty ctia Han Qudc co
cach riéng dé xir ly hdu qua cua nhimg
khoan cho vay day rui ro ciia minh song ¢
didu chic chan rang, cic t6 chirc va cong ty
nady van s& mat mat dang ké.

Hé théng tro cip quéc gia ctia Han Quéc
cling bi t6n hai nang né. Td chirc nay da dau
tu 17% cua tong gia trj 228 triéu won vao
cac thi truong chimg khoan trong va ngoai
nude, va 80% vao cac trai phiéu trong va
ngoai nugc. T6 chirc nay phai chiu mat di
66% trén tong gia tri 1a 72,2 triéu USD dau
tu vao Lehman Brothers, Merrill Lynch va
AIG, bdi ho di mua 42 triéu USD trai phiéu
va cb phiéu ctia AIG nhung gio diy 84% gia
tri cua AIG da & trong tay Cuc du trir ii€n
bang Mi.

4. Tac dong dai han téi nén kinh té Han
Québc

Mic du nhiing tac dong truc tiép cua
khiing hoang tai chinh Mi dén Han Quéc c6
vé nhur rét it nhung nén kinh té Han Quéc va
thi truong tai chinh nudc nay sé ganh chiu

anh hudng rd rang trong vai thang sap toi.
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Nén kinh t& Han Quéc dang dinh tré. Qui
Tién t& Quéc té da thay ddi du bao vé ty I8
tang truong kinh té cia Han Québc tir 4,2%
xudng con 4,1 %. T chiuc Hop téc va Phat
trién Kinh t& Thé gi¢i (OECD) ciing du bao
ty € tdng trudéng clia nude nay nam 2008 1a
4 3%, chir khong phai 14 5,2% nhu ho da du
doan hoi thang 6 nam 2008. Mic du rat khé
dé du doan ty J& ting truéng kinh t& nam
2009 ctia Han Québc bdi con ¢6 rat nhiéu yéu
td tac dong cin xem xét , nhung hau hét cac
nha phén tich déu cho ring nén kinh té Han
Qubc kho ¢o thé bat day trong bdi canh nén
kinh té toan cdu dang suy thoai.

Xuédt khau cta Han Quéc ciing sé glam
sut nghiém trong do tdc dong cua khuing
hoang tai chinh Mi. Luong san pham tho
xuat khau cua Han Quéc sang M7 va cac thi
truong lon khac c¢6 dau hiéu tang. Nhung
nhiing anh huéng cia khing hoang sé& khién
nén kinh té cua cac quéc gla nay it nhiéu suy
giam, tir do ciing s& khién ho giam bot nhap
khdu. Thém vao dé, néu nén kinh té Hoa Ky
van tiép tuc lan sau thi gia ching khoan noi
- chung s& giam, cac doanh nghiép va céac gia
dinh s& rat kho vay tién tir cac ngan hang, tur
d6 hoat déng san xuat néi chung va tiéu
dung tu nhan s& giam st nhanh chéng.

Khiing hoang tai chinh M1 con gy tén hai
dén cac doanh nghiép vira va nho cua Han

Quéc. Hién gio, cac ngin hang dia phuong
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da manh tay trong viéc quan ly tin dung rui
ro va khién cac cong ty, doanh nghiép khéng
thé d& dang vay vén. Diéu nay duong nhién
s& anh huéng xau dén Jinh vuc sdn Xudt \a
dau tu cva ca nén kinh té. Bén canh do, cac
ngén hang dia phuong cling s& phai dbi mit
v6i kho khan khi mudn vay tién tir cac to
chire tai chinh nuéce ngoai do tinh hinh téi té
clia tat ca cac thi truong tai chinh trén toan
thé gidi, tir d6 s& din dén viéc thiéu hut tién
mdt cho céc doanh nghiép va cac ngéin hang
dia phuong. Chua hét, s& c6 tinh trang bdan
téng ban thao ¢b phiéu trén thi truong chimg
khoin Han Quéc vi cac nha dau tu nudc
ngoai mudn nhanh chéng rat tién cua ho.
Chinh phi Han Qudc di canh bao cac nha
dau tu trong nuée dimg phan tng qua manh
trong lic nay, vi viéc ban thao cac c¢d phiéu
trén thi truong chimg khoan sé giy ra su mat

4n dinh nghiém trong trén thi truomg nay.
TAI LIEU THAM KHAO
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